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TR - Cari Islemler Dengesi Kasim (beklenti: +0,90b énceki: +2.77b)
TCMB beklenti anketi (6nceki enflasyon beklentisi %16.46)

ABD - TUFE (beklenti: %-0.1 énceki: %0.0)

ABD - Cekirdek TUFE (beklenti: %0.2 énceki: %0.2)

ABD - TUFE yillik (beklenti: %+1,9 énceki: %2.2)
ABD - Cekirdek TUFE yillik (beklenti: %2.2 énceki: %2.2)
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Bliyuk resimde ABD ve Cin ticaret goriigsmeleri, global resesyon endiseleri ve Brexit slirecine yonelik gelismeler 2019 yilinda
da takip edilen ana konu basliklari olmaya devam ediyor. Ayrica ABD’de kismen kapanan federal hiikimetin ne zaman
acilacagina iliskin gelismeler de takip ediliyor.

ABD Bagkani Trump, Cin’de 3 giin boyunca gergeklesen goriismelerin arindan bir agiklama yaparak; ABD'nin Cin'deki ticaret
miizakerelerinde muazzam bir basari elde ettigini sdyledi. Cin'in Ust dizey miizakerecilerinin bu ay ABD'yi ziyaret etmesi
giindemde. ABD Hazine Bakani Mnuchin, Cin Basbakan Yardimcisi Liu He'nin biylk olasilikla ay sonunda ziyarete
gelecegini belirtti. Cin Ticaret Bakanlig§l 7-9 Ocak giinlerinde bakan yardimcisi diizeyinde ABD-Cin arasinda gergeklesen
miizakerelerde, iki Glkenin ticari ve yapisal sorunlari tizerine kapsamli, derin ve ayrintili bir iletisim gergeklestirdigi ve yakin
temasi siirdiirme karari alindigini agiklamisti. Diger yandan diin Cin’de agiklanan enflasyon verileri TUFE’de %1,9 ve UFE’de
%0,9 ile beklentiden ¢ok daha zayif gergeklesti.

Fed Bagkani Powell, diin yaptigl agiklamalarda ABD Merkez Bankasi'nin mevcut istikrarl fiyat dnlemleri ortaminda faiz
oranlari konusunda sabirli olma yetenegine sahip oldugunu sdyledi. Apple Sirketi'nin son satis uyarisinin Cin
ekonomisinde yavaslamaya isaret ettigini belirtirken, asil sorunun kiresel blyimedeki yavaslamanin kendilerini nasil
etkileyecegi oldugunu belirten Powell, ABD hiikiimetinin kapalilik durumunun uzamasinin ekonomik verilerde gériinmeye
baslayabilecegini sdyledi.

ABD Bagkani Donald Trump, Meksika sinirina 6rmek istedigi duvarin 6denegi konusundaki anlasmazliklardan oturi
hikimetin kismen kapali kalma sorunu devam ederken, siniri ziyaret etti.

ABD merkez bankasinin faiz oranlarini belirleyen Federal Agik Piyasa Komitesi'nin (FOMC), 18-19 Aralik 2018 tarihli
toplantisina ait tutanaklari dnceki giin yayinlandi. Tutanaklarda, pek ¢ok Uyenin ek faiz artislarinda sabirli olunmasi
gerektigini dislindigline vurgu yapilirken; ¢ok sayida katiimcinin faiz oranlarini tekrar degistirmeden 6nce, Fed'in daha
onceki aylarda belirgin hale gelen riskleri hesaba katmasinin nemli oldugunu belirttigi gortldi. Fed s6z konusu toplantida
politika faizini 25 baz puan faiz artis ile %2,25-2,50 araligina yikseltmis, buna karsilik 2019 ve 2020 igin faiz artisi
beklentilerini 2 ve 1 adet olmak Uzere azaltmigti.

ingiltere’de 6nceki giin yapilan oylamada, 15 Ocak tarihinde gerceklestirilecek Brexit anlagmasi oylamasinda olumsuz
sonug ¢ikmasi halinde alternatif bir planin agiklanmasi igin Bagbakan May'e sunulan siirenin 21 oturum giininden 3’e
indirilmesine karar verildi. Hafta basinda ingiltere Parlamentosu anlasmasiz Brexit'i engellemeye yénelik yasayi kabul
etmisti. Buna gore ingiliz hilkimeti anlasmasiz Brexit senaryosuna hazirlik igin ayiracag biitceyi, parlamentonun onay!
olmadan kullanamayacak.

Yurtigi piyasalarda yerel segcimler 6ncesinde jeopolitik gelismeler, ABD-Turkiye iliskileri ve kiresel risk istahi takip ediliyor.
Hazine ve Maliye Bakani Albayrak, KOBI'ler igin hazirlanan yeni kredi paketini agikladi. KOBI kredi paketi biytkligi 20
milyar TL olurken, paketin Hazine’ye etkisinin olmadigini belirtti. Yeni KOBI kredi paketine 13 banka katilacak, programla

20 bin-40 bin KOBI’ye ulagilmasi hedefleniyor.

Hazine ve Maliye Bakanligi, 2019 yili dis finansman programi gergevesinde USD cinsinden 2029 vadeli bir tahvil ihrag etti.
ihragta 2 milyar dolarlik satis gerceklesirken kupon faizi %7,625 oldu.

Tirkiye ile Urdlin arasinda var olan serbest ticaret anlasmasinin askiya alinmasinin ardindan Urdiin, Tiirk ihrag mallarina
%30 guimrik vergisi getirdi.

Buglin TCMB saat 10:00°da Kasim ayl 6demeler dengesi raporunu, saat 14:30’da Ocak ay1 Beklenti Anketi’'ni agiklayacak.
ABD’de ise enflasyon verisi takip edilecek.
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Kuresel risk istahi birkag haber/gelisme ile desteklenerek Cuma gliniinden beri iyimser bir
seyir icinde. Bu noktada asil 6Gnemli olanin iyimserligin kaliciigi olduguna dikkat gekmistik.
ilk olarak ABD-Cin miizakerelerinin olumlu sonuglanmasi gerek sart niteliginde idi.
Gorusmelere dair yapilan agiklamalar ‘olumlu/iyi’ oldugu yéniinde oldu. ABD Bagkani
Trump, Cin’de 3 giin boyunca gerceklesen goriismelerin arindan bir agiklama yaparak;
ABD'nin Cin'deki ticaret mizakerelerinde muazzam bir basari elde ettigini sdyledi. Cin'in Gst
dliizey muzakerecislerinin bu ay ABD'yi ziyaret etmesi giindemde. ABD Hazine Bakani
Mnuchin, Cin Basbakan Yardimcisi Liu He'nin blytk olasilikla ay sonunda ziyarete gelecegini
belirtti. Cin Ticaret Bakanhgl 7-9 Ocak gunlerinde bakan yardimcisi diizeyinde ABD-Cin
arasinda gergeklesen muizakerelerde, iki tlkenin ticari ve yapisal sorunlari Gzerine kapsamli,
derin ve ayrintili bir iletisim gergeklestirdigi ve yakin temasi slrdiirme karari alindigini
aciklamistr.

Haftanin diger 6nemli basligl ise FED toplanti tutanaklar oldu. Komite Uyeleri yeni faiz
artislari konusunda sabirli olunmasi gerektigini dustiniyor. Ayrica olasi faiz artiglarinin
zamanlamasi ise iyice belirsiz olarak nitelendiriliyor. Fed Baskani Powell, diin yaptigi
aciklamalarda ABD Merkez Bankasi'nin mevcut istikrarli fiyat 6nlemleri ortaminda faiz
oranlari konusunda sabirli olma yetenegine sahip oldugunu soyledi. Apple Sirketi’nin son
satis uyarisinin Cin ekonomisinde yavaglamaya isaret ettigini belirtirken, asil sorunun
kiresel buylimedeki yavaslamanin kendilerini nasil etkileyecegi oldugunu belirten Powell,
ABD huktumetinin kapalihk durumunun uzamasinin ekonomik verilerde goériinmeye
baslayabilecegini soyledi.

Diger yandan diin Gin’de agiklanan enflasyon verileri TUFE’de %1,9 ve UFE’de %0,9 ile
beklentiden ¢ok daha zayif gerceklesti. Ozellikle UFE’deki azalis Gin ekonomisine
dolayisiyla kiresel ekonomiye dair blylime endiselerini yeniden tetikledi, iyimserligin ne
kadar siirecegi sorusu dnemini koruyor.

Guncel dinamikte iki unsur risk istahina yon veriyor. Birincisi FED basta olmak lizere merkez
bankalari aksiyonlari, digeri ise ABD-Cin yonetimi.

Dolar Endeksi’'nin 97,0 seviyesinin altinda kalmasi asagi yonu etkin kiliyor ve endeks Nisan
ayindan gelen yiikselis trendinin altina sarkmis durumda. 95,65 desteginin de altina sarkan
endekste 94,45 bir sonraki destek konumunda. Cin verilerinin zayif gelmesi risk istahini
zayiflatiyor, bu ise Usd’ye yariyor. Dolar Endeksi bu sabah 95,30 seviyelerinde.

Buylk resimde kiresel blylime endiseleri, Brexit belirsizligi glindemin ilk siralarindaki
yerini koruyor. Haber akisinin igerigine gére yatinmci kararlari hizh yén degistiriyor,
oynaklik yiiksek. Yatirimcilar riskli varliklar ile glivenli liman arasinda gidip geliyor. Genel
gortiniim igin sunu sdylemek miimkiin; volatilite ylksek, asagi yon bir adim énde, risk
istahinin yiiksek seyredebilmesi icin siyasi konularin(Brexit..) ¢oziime
kavusmasi/glindemden dusmesi gerekiyor diye dustiniiyoruz.

Lokal tarafta glindem hareketli. Ekonomi tarafinda Merkez Bankasi (MB) faiz karari ve
destek paketleri 6ne ¢ikiyor. Siyasi tarafta ise Suriye konusu 6n planda.

2018 yilinin perakende fiyat artis orani 20,30% oldu. MB fonlama faizi 24% iken 3,50%
civarinda reel faizin olustugunu belirtelim. 16 Ocak tarihinde gergeklesecek Para Politikasi
Kurulu Toplantisi 6nem tasiyor. Ancak piyasa MB’nin faiz indirimi yapmasina hazir olmadig
sinyalini veriyor. Dolayisiyla MB bir siire daha faiz indirimi igin bekleyebilir. Ancak PPK
toplantisi 6ncesinde, faiz indirimi olabilir spekiilasyonu fiyatlamaya bir miktar tesir edebilir.
Hazine Bakanligl nokta atislari ile destek paketleri hazirlamayi sirdiriyor. Bireysel kredi
kartlari borglari sorununa yénelik adimdan sonra Hazine ve Maliye Bakani Albayrak,
KOBI'ler igin hazirlanan yeni kredi paketini agikladi. KOBI kredi paketi biytklGga 20 milyar
TL olurken, paketin Hazine’ye etkisinin olmadigini belirtti. Yeni KOBI kredi paketine 13
banka katilacak, programla 20 bin-40 bin KOBI'ye ulasiimasi hedefleniyor.

Siyasi tarafta, 19 Aralik’ta Trump’in Suriye’den cekilecekleri seklinde tweetinden bu yana
ABD yonetiminden farkli yorumlar yapiliyor. Cumhurbagkani Erdogan ‘Biz sayin Trump ile
net anlasmaya varmis olmamiza ragmen yonetimin farkli kademelerinden farkli sesler
gelmeye basladi’ agiklamasinda bulundu.

Gelismekte Olan Ulke para birimlerine benzer bir seyir izleyen TL'nin ihtiyaci olan seyin dis
tarafta risk istahi, i¢ tarafta ise makro goOstergelerde iyilesmenin sirmesi oldugunu
dusiintyoruz. Bu halde TL volatilitesi azalir ve TL lehine seyir imkan bulabilir.

USd/TL: Yukarida ifade ettigimiz haber akisi TL'yi baskiliyor. Parite Agustos ayindan gelen
duslstini kirdiktan sonra baglayan yatay/sinirli ihmli yikselis egilimli bandin Gst siniri agildi.
Diin Dolar Endeksi’'ndeki gevseme TL'ye destek olan bir unsurdu. Bugiin yatay/sinirl pozitif
seyir olabilir. Yukarida 5,47 6nemli direng seviyesi olarak 6ne gikiyor. Bu seviyenin Ustline
¢tkilmasi halinde 5,50 ve 5,55 direng gorevi Ustlenebilir. Asagida ilk etapta 5,41-40 destek
noktalari.

Eur/TL: Paritede genel olarak UsdTl’ye benzer hareket séz konusu olmakla birlikte
Eur'nun degerlenmesi TLyi zorladi. Bu sabah ise 6,26 seviyelerinde islem goren paritede
6,28 ve 6,30 direng noktalar olabilir. 6,24 ve 6,2150 giin ici destek seviyeleri olarak 6ne
gikiyor.
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TL Tahvil/Bono: Biiyiik resimde ABD ve Cin ticaret gdriismeleri, global resesyon
endiseleri ve Brexit siirecine yonelik gelismeler 2019 yilinda da takip edilen ana konu
bagliklari olmaya devam ediyor.

ABD Bagkani Trump, Cin’de 3 giin boyunca gergeklesen goriismelerin arindan bir
agiklama yaparak; ABD'nin Cin'deki ticaret miizakerelerinde muazzam bir basari elde
ettigini soyledi. Cin'in Uist diizey muizakerecislerinin bu

ay ABD'yi ziyaret etmesi glindemde.

Gegtigimiz Cuma gilinu 2,58% seviyesine gevseyen ABD 10 yillik tahvil faizi devaminda
2,75% seviyesine kadar ylkselmisti, bu sabah ise 2,72% seviyesinde bulunuyor.

Lokal taraf kendi hikayesini yaratabilirse olumlu ayrisabilir. Aksi halde ise kiresel tarafin
gudumiinde kalmayi surdurebilir.

Hazine 10 yil vadeli Eurobond ihraci gergeklestirdi. 2 milyar Usd satis yapildi, kiymetin
nihai faizi 7,625% oldu. Bu Hazine’nin son 9 ayda yaptigi en uzun vadeli satig olmasi
bakimindan énemli.

2 yillik ve 10 yillik gosterge tahviller dunt sirasiyla -28 baz puan diisusle- %19,27 ve -13
baz puan yukseligle- %16,88 ile tamamladilar.

2018 yilinin perakende fiyat artis orani 20,30% oldu. MB fonlama faizi 24% iken 3,50%
civarinda reel faizin olustugunu belirtelim. 16 Ocak tarihinde gergeklesecek Para
Politikasi Kurulu Toplantisi 6nem tasiyor. Ancak piyasa MB’nin faiz indirimi yapmasina
hazir olmadigi sinyali veriyor. Dolayisiyla MB bir stre daha faiz indirimi igin bekleyebilir.
Ancak PPK toplantisi 6ncesinde, faiz indirimi olabilir spekilasyonu fiyatlamaya bir miktar
tesir edebilir.

Hazine Bakanligi nokta atiglari ile destek paketleri hazirlamayi stirduriyor. Bireysel kredi
kartlari borglari sorununa yonelik adimdan sonra Hazine ve Maliye Bakani Albayrak,
KOBI'ler igin hazirlanan yeni kredi paketini agiklad.

Siyasi tarafta, 19 Aralik’ta Trump’in Suriye’den gekilecekleri seklinde tweetinden bu yana
ABD yonetiminden farkli yorumlar yapiliyor. Cumhurbagkani Erdogan ‘Biz sayin Trump ile
net anlagsmaya varmig olmamiza ragmen y6netimin farkli kademelerinden farkli sesler
gelmeye basladl’ agiklamasinda bulundu.

Hazine Usd ve Eur cinsi tahvil ihracina yeniden bagladi. Yillik bazda getiriler sirasiyla 4%
ve 2,5%. Talep toplama ise 7 Ocak-1 Subat tarihleri arasinda tamamlanacak.

Buyuk resimde yurtici piyasalarda ekonomik gostergelerin (enflasyon, cari agik..) yani
sira; kiiresel piyasalar, dig iliskiler; yerel segimler ve segimler dncesinde uygulanacak
ekonomi politikalarina yonelik haber akisi da 6ne ¢ikan konu baslklari olmaya devam
ediyor. Ekonomide yavaglamanin ve enflasyonda dustsin konusuldugu suregte tahvil
faizlerinde asagi yonli hareket edebilir kanaatimizi not edelim.

Eurobond: TC Hazine, Dolar cinsi 2029 vadeli tahvil ihracinda 2 milyar dolar
borglanirken tahvilin kupon orani %7,625 oldu. Hazine'den yapilan yazili agiklamada,
tahvile toplamda 200'den fazla yatirimcinin, ihrag tutarinin iki katindan fazla talep
gosterdigi, ihra¢ tutarinin 16 Ocak'ta Hazine hesaplarina girecegi ve ihrag tutarinin
tamaminin Euro cinsi yukimlilige dontsturuldigu, gergeklestirilen takas islemi sonucu
borglanma igleminin nihai Euro maliyetinin %4,965 oldugu belirtildi. Hazine bu tahvil
ihraciyla 2019 yilinda uluslararasi sermaye piyasalarindan ihrag yoluyla 8 milyar Usd
tutarina kadar gergeklestirilmesi planlanan dis finansman programinin 2 milyar Usd’lik
kisminin tamamlandigini belirtti.

Kiresel risk istahi Cin enflasyon verilerinin ardindan zayifliyor. Gin TUFE verisi
beklentilerin biraz altinda gelirken, UFE’de belirgin bir disiis s6z konusu. Gin
ekonomisine (dolayisiyla kiresel ekonomiye) dair blyime endigeleri yeniden artti. AB-
Gin gorismelerinin ‘olumlu/iyi’ sonuglandigina dair agiklamalar vyapildi. iki tlke
ekonomisinin kiresel arenadaki rollerini goz ontine alir isek uzun vadeli bir ¢6ziim
saglanmasinin kolay gozikmedigini diistintyoruz.

Surecin kiiresel tahvil piyasasina yansimasi birkag glindirr yukselis seklinde oldu. Cin
enflasyon verileri bu yiikselise ara verdirebilir. Gegtigimiz Cuma giinii 2,58% seviyesine
gevseyen ABD 10 yillik tahvil faizi devaminda 2,75% seviyesine kadar yikselmisti, bu
sabah ise 2,72% seviyesinde bulunuyor.

Turkiye eurobondlari diin glinti agirlikl yatay bir seyirle tamamladilar. Turkiye 5 yillik CDS
ise 370 civarinda hareket ediyor. 390 seviyesinin altinda kalmasi asagi yon ihtimalini
destekler nitelikte. Gegtigimiz birkag giin olumlu seyir oldu. 343 seviyesine kadar sarkan
CDS yeniden yukari dondu.

Lokal tarafta son aylarda bazi makro veriler olumlu seyir izliyor. Cari agik, enflasyon bu
noktada one gikiyor. Bu serinin sirmesi énemli. Diger yanda ise biliyimeden feragat
ediyoruz. Ekonomi kiglliyor. Kiresel tarafta biuyime endiselerinin azaldig, i¢ tarafta
mevcut iradenin strdurildigu yapi en iyi segenek olabilir ve bu durum i¢ ve dig
yatirimcilan biraz daha istahlandirabilir.
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Eur/Usd: Kiiresel risk istahi birkag haber/gelisme ile desteklenerek Cuma
gunliinden beri iyimser bir seyir iginde. Bu noktada asil 6nemli olanin
iyimserligin  kaliciligr  olduguna dikkat ¢ekmistik. ilk olarak ABD-Cin
mizakerelerinin olumlu sonuglanmasi gerek sart niteliginde idi. Gortismelere
dair yapilan agiklamalar ‘olumlu/iyi’ oldugu yoniinde oldu. ABD Bagkani Trump,
Cin’de 3 glin boyunca gergeklesen goriismelerin arindan bir agiklama yaparak;
ABD'nin Cin'deki ticaret muzakerelerinde muazzam bir basari elde ettigini
soyledi. Cin'in Ust diizey muzakerecislerinin bu ay ABD’yi ziyaret etmesi
giindemde. ABD Hazine Bakani Mnuchin, Cin Basbakan Yardimcisi Liu He'nin
blytk olasilikla ay sonunda ziyarete gelecegini belirtti. Cin Ticaret Bakanligi 7-9
Ocak guinlerinde bakan yardimcisi dizeyinde ABD-Cin arasinda gerceklesen
muzakerelerde, iki Glkenin ticari ve yapisal sorunlari tizerine kapsamli, derin ve
ayrintil bir iletisim gergeklestirdigi ve yakin temasi strdirme karari alindigini
aciklamigt.

Haftanin diger 6nemli baslig ise FED toplanti tutanaklari oldu. Komite Uyeleri
yeni faiz artiglari konusunda sabirli olunmasi gerektigini distinliyor. Ayrica olasi {* " HHI -

faiz artislarinin zamanlamasi ise iyice belirsiz olarak nitelendiriliyor. Fed r‘ﬁ{'hﬁ Ii L o e b-1.1508
Bagkani Powell, diin yaptigi agiklamalarda ABD Merkez Bankasi'nin mevcut |“ li“" u'“ “ mﬁi ﬂ”1 «ﬂ‘
istikrarli fiyat ©nlemleri ortaminda faiz oranlari konusunda sabirli olma “iﬂ !”I] '“"ulﬁm ‘[ﬂw ‘ m
|
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yetenegine sahip oldugunu soyledi. Apple Sirketi’nin son satis uyarisinin Cin
ekonomisinde yavaslamaya isaret ettigini belirtirken, asil sorunun kiiresel
buylimedeki yavaglamanin kendilerini nasil etkileyecegi oldugunu belirten  Ser Oct o bec | 209
Powell, ABD hiikiimetinin kapalilik durumunun uzamasinin ekonomik verilerde  gyrRuUSD curncy (EUR-USD X-RATE) EURUSD Daily 22JUN2017-08JAN2019
gt’)rﬂnmeye baslayabileceéini st’)yledi. Copyright@ 2019 Bloomberg Finance L.P. 08-Jan-2019 09:39:42

Diger yandan diin Cin’de agiklanan enflasyon verileri TUFE’de %1,9 ve UFE’de
%0,9 ile beklentiden cok daha zayif gerceklesti. Ozellikle UFE’deki azalis Gin
ekonomisine dolayisiyla kiresel ekonomiye dair biiyime endiselerini yeniden
tetikledi, iyimserligin ne kadar strecegi sorusu 6nemini koruyor.

Guncel dinamikte iki unsur risk istahina yon veriyor. Birincisi FED basta olmak
Uzere merkez bankalari aksiyonlari, digeri ise ABD-Cin yonetimi.

Dolar Endeksi'nin 97,0 seviyesinin altinda kalmasi asagi yonu etkin kiliyor ve
endeks Nisan ayindan gelen yikselis trendinin altina sarkmis durumda. 95,65
desteginin de altina sarkan endekste 94,45 bir sonraki destek konumunda. Cin

verilerinin zayif gelmesi risk istahini zayiflatiyor, bu ise Usd’ye yariyor. Dolar 1200
Endeksi bu sabah 95,30 seviyelerinde. u‘
Buyuk resimde ise klresel buylime endiseleri, Brexit belirsizligi glindemin ilk mﬂHu -
siralarindaki yerini koruyor. Haber akisinin igerigine gore yatirimci kararlari hizh I
yon degistiriyor, oynaklik ylksek. Yatinmailar riskli varliklar ile gvenli liman . ;[ﬂ“‘ ‘ - 1250
arasinda gidip geliyor. Genel gériiniim igin sunu sdylemek miimkiin; volatilite bq{l‘ | ﬂﬂ‘

yuksek, asagi yon bir adim 0nde, siyasi konularin(Brexit..) ¢6zime W" '[ﬂ il
kavusmasi/giindemden diismesi gerekiyor diye distiniiyoruz. H%IHHWM{ [F i L 1200
Din yayinlanan Avrupa Merkez Bankasi/ECB) Aralik toplantisi tutanaklari, ECB |ﬂ “Im Kli' i B
yonetiminin ekonomik gortinim Gzerindeki riskleri asagi yonde gordiigl sinyali

verdi. " sep | oct j Nov [ —

Haftanin en 6nemli verisi olarak ABD’de bugiin TUFE aciklanacak. TUFE’nin 201 2019

) - . I . XALUSD Curncy (XAU-USD X-RATE) XAUUSD Daily 12JUL2018-08JANZ010
yillik artisini %1,9'a gerilemesi, cekirdek verinin ise %2,2 seviyesinde kalmasl  gopyrigns 2019 Zloomberg Finance LP. 08-Jan-2010 09-42-00

beklenmekte.

Son aylarda gilincel dinamik paritede bir trend olusumuna mani oluyor. Ayni
dénemde gegerli olan 1,13-15 bandinin bu hafta tstiine ¢ikilmis durumda. Ust
bandin kirlimasinin arka planinda kiresel risk istahi ve FED glivercinligi vardi.
Kuresel risk istahinin seyri Eur'nun seyrini de belirleyecek diye disliniyoruz.
Orta vadede Eur lehine gorlisiimizi koruyoruz.

Genis agida Nisan ayindan gelen dusls ¢izgisinin(1,1405) Gzerine gikilmasinin
bir sonraki hedefi Mart ayindan gelen disls hatti olabilir(1,162). Yukarida
1,1585 ilk, 1,1620 ise ikinci direng konumunda. Bu sabah 1,1525 seviyelerindeki
paritede 1,1490 seviyesi destek olarak 6ne cikabilir.

7o)
Altin: Kiresel risk istahi ve Dolar Endeksi'ndeki hareketlere gére yén bulan PRIVATE
Altin bu sabah 1.294.-Usd seviyesinde islem goriiyor. 1.280 Usd desteginin BANKING
lizerinde dengelenmenin ardindan yeniden 1.305 Usd seviyesi hedef/direng G YapiKredi

konumunda. Bu noktada ‘glivenli liman talebi’ veya ‘zayiflayan Usd’ gerek
sartlar. 1.285 ve 1.280 Usd ise destek noktalari.

11 Ocak 2019 Bu sayfa raporun ayrilmaz bir parg¢asidir. Litfen raporun sonundaki gekinceyi dikkate aliniz.
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ingiltere’de 15 Ocak’da gerceklesecek Brexit oylamasi éncesinde basinda
Bagbakan May’in, Brexit'in kontroliini kaybettigine dair yorumlar 6n planda
ve Sterlin Gzerinde baski yaratiyor. Ancak basinda yer alan son haberde Avam
Kamarasi'nda 48 saatte aldigi ikinci yenilgi sonrasi Bagsbakan May'in oylama
oncesi son bir girisimde bulunacagini ve milletvekillerine Brexit anlagsmasinin
ingiltere'de en ¢ok elestirilen tarafi olan "backstop" uygulamasi konusunda
veto hakki verecegini yaziyor. (habere gore hiikiimet, iktidardaki Muhafazakar
Parti'nin bazi milletvekilleri tarafindan hazirlanacak énergeye destek verecek.
Onerge, en dnemli anlagsmazlik noktasi olasi "backstop" uygulamasinin
yurlrlige girmesinin ve gegcis sirecinin uzatilmasinin ancak milletvekillerinin
onayi ile gergeklesmesine yonelik.)

ingiltere Meclisinde bu hafta icinde yapilan oylamada, Basbakan Theresa
May'in  AB ile vyaptigi Brexit anlagmasinin milletvekilleri tarafindan
reddedilmesi halinde 3 giin iginde meclise alternatif B plani sunmasi karari
alindi. (Karar 297'ye karsi 308 milletvekilinin oylariyla kabul edildi.) Brexit
planinin parlamentoda onaylanmamasi durumunda 21 Ocak'a kadar May'in B
planini meclise sunmasi gerekiyor.

ingiltere'de hiikiimeti erken genel secimlere zorlamak igin ana muhalefetteki
isci Partisi'nin hiikimete giivensizlik oyu verip vermeyecegi ise merak
ediliyor.isci partisinden gelen son agiklamalarda Jeremy Corbyn genel se¢im
¢agrisini yineledi.

Kuresel risk istahi birkag haber/gelisme ile desteklenerek Cuma giininden
beri iyimser bir seyir iginde. Bu noktada asil dnemli olanin iyimserligin kalicihg
olduguna dikkat cekmistik. ilk olarak ABD-Cin miizakerelerinin olumlu
sonuglanmasi gerek sart niteliginde idi. Gorusmelere dair yapilan agiklamalar
‘olumlu/iyi’ oldugu yéniinde oldu. ABD Bagkani Trump, Cin’de 3 giin boyunca
gerceklesen gorismelerin arindan bir agiklama yaparak; ABD'nin Cin'deki
ticaret muzakerelerinde muazzam bir basari elde ettigini soyledi. Cin'in Ust
diizey muzakerecislerinin bu ay ABD’yi ziyaret etmesi glindemde. ABD Hazine
Bakani Mnuchin, Cin Bagbakan Yardimcisi Liu He'nin buyuk olasilikla ay
sonunda ziyarete gelecegini belirtti. Cin Ticaret Bakanhgi 7-9 Ocak giinlerinde
bakan yardimcisi diizeyinde ABD-Cin arasinda gergeklesen muzakerelerde, iki
tlkenin ticari ve yapisal sorunlari tzerine kapsaml, derin ve ayrintih bir
iletisim gergeklestirdigi ve yakin temasi stirdtirme karari alindigini agiklamigt.

Haftanin diger 6nemli basligi ise FED toplanti tutanaklari oldu. Komite Gyeleri
yeni faiz artislari konusunda sabirli olunmasi gerektigini disuniyor. Ayrica
olasi faiz artislarinin zamanlamasi ise iyice belirsiz olarak nitelendiriliyor. Fed
Baskani Powell, diin yaptigi agiklamalarda ABD Merkez Bankasi'nin mevcut
istikrarli fiyat Onlemleri ortaminda faiz oranlari konusunda sabirli olma
yetenegine sahip oldugunu soyledi.

Guncel dinamikte iki unsur risk istahina yon veriyor. Birincisi FED basta olmak
lizere merkez bankalari aksiyonlari, digeri ise ABD-Cin yonetimi.

Biliylk resimde ise kiiresel biyime endiseleri, Brexit belirsizligi glindemin ilk
siralarindaki yerini koruyor. Haber akisinin igerigine gore yatirimci kararlari
hizli yon degistiriyor, oynakhk yiksek. Yatirimcilar riskli varliklar ile gtvenli
liman arasinda gidip geliyor. Genel goriinim igin sunu séylemek mimkiin;
volatilite ylksek, asagi yon bir adim 6nde, risk istahinin ylksek seyredebilmesi
icin siyasi konularin(Brexit..) ¢oziime kavusmasi/giindemden dismesi
gerekiyor diye dlslinlyoruz.

Bugiin ABD’de TUFE verisi, ingiltere’de ise sanayi liretimi agiklanacak.

Gbp/Usd: Brexit fiyatlamada ana unsur. Usd’nin zayiflamasi ve kiiresel risk
istahinin artmasi paritede Gbp lehine sonug Uretiyor. Brexit'siz ¢ikistan imtina
edilmesi Gbp lehine bir miktar katki saglyor. Ancak bu Brexit belirsizliginin
golgesinde kaliyor. Bu sabah 1,2755 seviyelerindeki paritede 1,2785 6nemli
direng, 1,2750ise giin i¢i destek konumunda izlenebilir.
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Endekste gegtigimiz hafta 87,500 hedef destegi lizerinde baslayan tepki ylkselisi devam ediyor.
Yukari hareketini sirdiirme egilimiyle giine baslayacagini dislindiglimiiz piyasada, 92,500 seviyesini
alici seyrin ilk 6Gnemli hedef noktasi olarak aliyoruz. Bu seviyenin asilmasi ise 6nlimiizdeki donemde

95,000 direncini test edecek surecin devamini getirecektir.

Su asamada yukari potansiyelinin korundugunu dislindigiimiz piyasada, yikselis yonindeki
pozisyonlar igin stop loss seviyemizi 90,500 destegine yikseltiyoruz.

90,500 desteginin kirllmasini ise piyasada yeniden zayiflama sinyali olarak degerlendirecegiz.

0.0%(54654.50)
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Biiltende yer alan grafikler Bloomberg ve Matriks’ten alinmistir.
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Pariteler 10 Ocak 2019 2018 2017 2016 2015
Usd/TL 5,42 5,29 3,79 3,53 2,92
Doviz Sepeti/TL 5,84 5,68 4,17 3,62 3,04
Eur/Usd 1,153 1,146 1,201 1,053 1,086
Tahvll ve Bono 10 Ocak 2019 2018 2017 2016 2015
TL 2 Yillik Gésterge Tahvil (%) 19,27 19,73 13,40 10,63 10,86
TL 10 Yillik Gosterge Tahvil (%) 16,88 16,48 11,74 11,42 10,74
Tiirkiye CDS (baz puan) 257 362 168 273 269
ABD 10 Yillik Tahvil (%) 2,73 2,68 2,41 2,45 2,27
Hisse Senetlerl 10 Ocak 2019 2018 2017 2016 2015
BiST - 100 Endeksi 91.196 91.270 115.333 78.139 71.726
BIST 100 Fiyat Kazanc Carpani 7,07 7,0 11,0 9,5 12,6
MSCI Tiirkiye Hisse Senedi Endeksi 1.252.860 1.241.473 1.569.781 1.094.427 1.012.983
MSCI Gelismekte Olan Piyasalar Endeksi 999 962 1.154 845 794
Dow Jones Endeksi 24.002 26.903 24.719 19.765 17.425
S&P Endeksi 2.597 2.507 2.674 2.239 2.044
Emtia 10 Ocak 2019 2018 2017 2016 2015
Altin (TL) 225,32 218,13 158,83 131,27 99,56
Altin (Usd) 1.292 1.282 1.303 1.150 1.061
Degigim
Pariteler (%) 2019 Donemsel 2018 2017 2016 2015
Usd/TL 2,4 39,8 7,2 20,9 25,0
Déviz Sepeti/TL 2,8 36,3 15,2 18,8 18,0
Eur/Usd 0,6 -4,6 14,1 -3,0 -10,3
Tahvil ve Bono (baz puan) 2019 Donemsel 2018 2017 2016 2015
TL Gosterge Bono -46 633 277 -23 284
TL 10 Yillik Tahvil 40 474 32 68 278
Turkiye CDS (baz puan) -105 194 -105 4 73
ABD 10 Yillik Tahvil 4 27 -4 18 10
Hisse Senetleri (%) 2019 Donemsel 2018 2017 2016 2015
BiST - 100 Endeksi -0,1 -20,9 47,6 8,9 -16,3
BIST 100 Fiyat Kazang Carpani 1,2 -36,3 16,1 -251 -9,0
MSCI Tirkiye Hisse Senedi Endeksi 0,9 -20,9 47,3 8,0 -15,8
MSCI Gelismekte Olan Piyasalar Endeksi 3,8 -16,6 37,0 6,4 -16,8
Dow Jones Endeksi -10,8 8,8 25,1 13,4 -2,2
S&P Endeksi 3,6 -6,3 19,4 9,5 -0,7
Emtia (%) 2019 Dénemsel 2018 2017 2016 2015
Altin (TL) 3,3 37,3 21,1 319 12,0
Altin (Usd) 0,8 -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 misteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanligi s6zlesmesi gergevesinde

sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goériuslerine PRIVATE
dayanmaktadir ve tavsiyeler genel niteliktedir. Gortsler musterilerimizin mali durumu ile risk ve getiri tercinlerine BANKIN G
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize G YapiKredi
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.



