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Gegtigimiz hafta genel olarak risk istahinin yliksek seyrettigi bir hafta olarak gergeklesmisti. Gelismekte olan tlke para birimleri ve
hisse senetleri degerlenirken guivenli liman olan altin fiyatlari geri ¢ekilmisti. Risk istahinda ABD ve Cin arasinda siiregelen ticaret
savaglarinda gerilimin azalacag ve politika yapicilarin biyimeyi destekleyici 6nlemler alacagina yonelik algi en 6nemli etken . Cin
Hikumeti’nin 2019 yilinda daha proaktif istihdam politikalari benimseyecegini belirtmesi ve ekonomik biiyimeyi desteklemek igin
tegvik, vergi indirimi ve likidite enjeksiyonu gibi politikalar uygulayacagini taahhut etmesi global piyasalarda olumlu etki yapmisti.

Diin risk istahi agisindan géreceli zayif gerceklesti. ABD piyasalarinin kapali oldugu giinde gelismis piyasa hisse senetleri (ingiltere
harig glinu eksi de kapatti.) Gelismekte olan piyasa borsalarin da da negatif bir seyir hakim oldu. Piyasa genel olarak haberlere
endeksli seyrine devam ediyor. Realitede net adimlarin gergeklesmemesi beraberinde oynakligin ylksek olmasina neden oluyor.

IMF’nin kiresel biylime tahminin asagi yonlu revize ettigini ve son 3 yilin en zayif rakamlarini 6ngérdigiini belirtelim

Blyuk resimde ABD ve Cin ticaret gérusmeleri, 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 hikiimetin ne zaman agilacagina
iliskin gelismeler de takip ediliyor. Her ne kadar risk istahi géreceli yiksek seyrediyor ise de bu basliklarda kesin ¢6zim sirecinin
zaman olacag gergegi piyasalarin haber akisina karsi oldukga hassas kalmasina ve glglii bir trend olusturamamasina neden oluyor.

Cin 2018 yilinda son 28 yilin en diistik buytimesini gergeklestirdi. Dérdunci geyrek biiyime rakamlari beklendigi gibi yuzde 6,4
oldu. 2018 yilinin bliyiimesi ise yiizde 6,6 oldu. Veriye istinaden Trump Cin’in gergek bir ticaret anlagsmasi yapmasi gerektigi ve
ekonomik verilerin buna ihtiyaci ortaya koydugunu ifade etti.

TCMB yilin ilk toplantisinda beklendigi gibi faiz oranlarini degistirmeyerek politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oranini
%24 seviyesinde sabit tutmasinin ardindan TL varliklar yiiksek risk istahinin da destegi ile hafta boyunca deger kazandi.

Diin Cumhurbaskanhgi kaynaklarindan alinan ve Beyaz Saraydan yapilan agiklamalara gére Cumhurbaskani Erdogan ve Baskan
Trump yaptiklari telefon goriismesinde guvenli bolge galismalarinin hizlandiriimasi ve ikili ticaret hacminin arttiriimasi hususunda
gorus birligine vardi. Ayni giin  Disisleri Bakani Mevliit Cavusoglu ile Amerikali mevkidasi Mike Pompeo arasinda gergeklesen
telefon goérismesinin ardindan "Bakan Pompeo, Suriye sinirina iligkin Tirkiye'nin guvenlik endiselerine karsilik verilmesi
konusundaki ABD'nin bagliligini teyit etti." agiklamasini yapti.

ingiltere Bagbakani Theresa May, parlemento’dan 306'ya karsi 325 ile giivenoyu almisti. Avusturya Basbakani Sebastian Kurz,
Alman Welt am Sonntag gazetesine yaptigi agiklamada, sert ve diizensiz bir Brexit'in hem ingiltere'ye hem de AB'ye zarar
verecegini, bu nedenle taraflarin "anlasmasiz Brexit"ten kaginmasi gerektigini belirterek AB'nin her senaryoya hazirlikli oldugunu
séyledi. AB olarak ingiltere'nin énerilerini sunmalarini beklediklerini aktaran Kurz, "Eger Londra, diizenli bir strateji ve plan ortaya
koyarsa birlikten gikis tarihinin birkag ay daha ertelenmesi disiinilebilir." ifadelerini kullandi. ingiltere Bagbakani Theresa May,
Avam Kamarasi'nda milletvekillerine hitap etti. Anlasmasiz Brexit ihtimaline iliskin endiselere deginen May, "Anlagsmasiz Brexit'i
disarida birakmanin yolu, parlamentonun bir anlasmayi onaylamasidir. Hikiimet de bunu amaclyor." dedi. Brexit tarihinin
ertelenmesinin sorunlari ¢gozmeyecegini sadece erteleyecegini belirtti. May B plani olarak genis tabanl bir danisma programi
yoniinde agiklamalar yapti ancak gerek ana muhalefet gerekse iskogya Ulusal Partisi yaptiklari agiklamalarda B planini tatmin edici
bulmadiklari yéniinde demegler verdiler. Heniiz ortak bir mutabakat noktasindan uzakta bir seyir gérintisi devam ediyor

Bu glin Davos gorlsmeleri basliyor. Gérigmeler 25 Ocak tarihine kadar devam edecek. ABD Federal Hiikiimetinin kismen kapali
olmasi nedeniyle ABD heyeti ve Baskan Trump bu sene Davos’a katilmayacaklarini agiklamisti.

TCMB’nin kar dagitim siireci 6ne gekildi. Hazine’nin payina diisen rakamin 90%’1 erken 6denecek . Bankanin dagitacag toplam
temettl miktarinin 33,7 milyar TL oldugu belirtiliyor...

Hazine bugiin12 Agustos 2020 itfali, sabit kuponlu tahvili yeniden ihrag edecek. Tahvil 6 ayda bir kupon 6demeli olacak ve 23 Ocak
2019 tarihinde piyasaya sunulacak.

23 Ocak tarihinde TR Tiiketici Gliven Endeksi ve PPK toplanti 6zeti agiklanacak.

24 Ocak ECB faiz karar agiklanacak ve haftanin son is gliniinde 25 Ocak tarihinde ABD'de dis ticaret dengesi, perakende satislar,
konut baslangiglari, dayanikli mal siparisleri, yeni konut satiglari ve fabrika siparisleri verileri belli olacak.
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Kuresel risk istahi kirilgan yapisini koruyor. Gegtigimiz hafta piyasalari destekleyici
aciklamalar iyimserligi stirdiirmisti. Siyasiler ve FED bu ydnde adimlar atmisti. Ornegin
ABD’nin Cin’e uygulanan giimrik tarifelerini dustirmeyi tartistig haberi; FED eyalet
yoneticilerinin glvercin ifadeleri. Yeni hafta da kirilganhk suriyor. Din agilanan Cin
buylme verisi 2009’dan bu yana en zayif bllyimeye isaret etti. Veriye istinaden Trump
Cin’in gergek bir ticaret anlasmasi yapmasi gerektigi ve ekonomik verilerin buna
ihtiyaci ortaya koydugunu ifade etti. Cin baskani Xi ise tlke yonetimini ‘siyasi istikrara’
dikkat ¢ekti. Yavaslayan ekonominin sosyal sonuglarindan endise edildigi yoninde
piyasa kanaati s6z konusu. Yatirimcilar agisindan dinamik -kiresel biiyime yavashyor,
ABD-Cin goérismelerinden beklenen sonug henlz alinabilmis degil, 5 haftadir kapali
olan ABD hukimetinin agilmasina dair beklenti bulunmuyor- riskli varlklara talebi
destekleyici olamiyor. IMF'nin kiresel biylime tahminin asagi yonlu revize ettigini ve
son 3 yilin en zayif rakamlarini 6ngordigiini belirtelim. Diger bir konu ise Brexit,
belirsizlik striyor.

Piyasalari tutmak isteyen merkez bankalari ve siyasilerin daha fazla aksiyon almasi
gerekebilir fikrimizi koruyoruz. Aksi halde buylime endiseleri fiyatlama tUzerinde etkisini
artirir.

Ocak ayi basindaki ABD Cin arasindaki muzakerelerden bu yana henlz tatmin edici
sonug anons edilmis degil. Mutabakata yonelik ¢aba striiyor. Gimrik tarife sorununun ‘
|
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Kuresel buylime endiseleri, Brexit belirsizligi kiiresel piyasalarin seyri agisindan énemli.
Genel gorinim igin sunu sdylemek mimkin; asagi yon bir adim 6nde, risk istahinin
yuksek seyredebilmesi igin siyasi konularin (tarife, Brexit..) ¢6zime kavusmasi ve
guindemden dismesi gerekiyor diye distniyoruz.

Lokal tarafta glindem sakin. MB faiz karari geride birakildi. Banka sahince pozisyonunu
korudu. Sahinligin getirdigi rahatlk, kiiresel risk istahinin katkisi ile de TL varliklara
sirayet etti.

Agustos ayindaki ataktan beri Ankara’nin ortaya koydugu irade sirlyor. Destek ‘l ﬂﬂrl-
paketleri ile nokta atislar yapilarak ekonomik aktivitenin canlanmasi amaglaniyor. “Mb V'LM;{ >~

Siyasi tarafta ise Suriye konusu 6n planda. Turkiye ve ABD liderlerinin telefon |‘Iﬂ"‘|‘l
gorigmesinde konunun tekrar goriistldug ve ‘anlasildigl’ haberi basinda diin yer aldi. S 'Wh. ) ~ IL
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Diinya risk istahi zayif bir giine basliyor. GOU para birimleri cok az negatif. TL de eslik - -
ediyor. TL'nin ihtiyaci olan seyin dis tarafta risk istahi, i¢ tarafta ise makro Aug Sep o e =
gostergelerde iyilesmenin stirmesi oldugunu distiniiyoruz. Bu halde TL volatilitesi azalir EURTRY Curncy (EUR-TRY X-RATE) EURTRY Daily 09HAR2018-17JAN2019
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ve TL lehine seyir imkan bulabilir.

Usd/TL: Son 3 glinln seyri, giinln ilk yarisinda yikselis giiniin devaminda ise disus
seklinde. Egilimi ise sinirl asagi yonde. TL faizin yiksekligi TL'ye destek oluyor. Son
donemde kiresel iklim de TL'yi olumlu etkiledi. Bugiin Usd kiiresel tarafta bir miktar
primleniyor. Bugiin yatay bir baslangi¢ sonrasi giiniin devaminin yatay/hafif yukari
meyilli seyir olabilir. 5,337yi giin icin esik seviye olarak aliyoruz. Negatif haber akisi
olmaz ise yukselisler satis firsati verebilir. 5,35 ve 5,38 direng seviyeleri. 5,32 ve 5,30
ise destek olarak 6ne gikabilir.

)
Eur/TL: Genel olarak Usd/TL'deki ifadelerimiz gegerli. Bugiin yatay bir baslangi¢ sonrasi PRIVATE
glniin devaminin yatay/hafif yukari meyilli seyir olabilir. Faiz cazibesi TLyi koruyor. w
Negatif haber akisi olmaz ise yiikseligler satis firsati verebilir. 6,09 ve 6,13 direng QR YapiKredi
seviyeleri. 6,05 ve 6,02 ise destek olarak dne ¢ikabilir.
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TL Tahvil/Bono: Hazine oldukga hareketli bir ajandaya sahip. Borglanma tarafi hareketli,
TCMB'nin kar dagitimi 6ne gekildi. ig ve dig tahvil satigi ile 25 milyar TL’ye yakin nakit girisi
saglandi. TCMB kar payinda ise Hazine’nin payina disen rakamin 90%'ninin erken
o6denmesi teklifi kabul edildi. Bankanin dagitacagi toplam temettt miktarinin 33,7 milyar TL
oldugu belirtiliyor.

ihraglarin detaylarina bakalim. Eur ve Usd cinsi tahvilin 2. ihraci stiriiyor. Onceki hafta 2 yil
vadeli Usd cinsi eurobond ihraci tamamlandi. Gegtigimiz hafta 1 yil ve 5 yil vadeli DIBS
ihraci gergeklesti. Son olarak Eur cinsi, kupon faizi 1,55% olan 2 yil vadeli DiBS ihraci yapild.
Eurobond ihracinda 2 milyar Usd , 1 yillik tahvilde 2,6 milyar TL, 5 yillik TUFE’ye endeksli
tahvilde 3,6 milyar TL, Eur cinsi DiBS’te ise 1,04 milyar Eur satis yapildi. Ayrica Tirk
Eximbank 5 yil vadeli 8,3% faizle 500 milyon Usd tutarinda tahvil satti. Hazine Usd cinsi
tahvilini swapla Eur'ya cevirmigti. Turk Eximbank da Usd cinsi tahvil borcunu Eur'ya
swapladi.

Bugtin ise 2 vadeli, 6 ayda bir sabit 11,5% kupon 6demeli yeni ihrag yapilacak.

Kuresel tarafta kirilgan bir iyimserlik s6z konusu. Bugtin risk istahi zayif. Buyime endiseleri
biraz 6ne gikti. Bu nedenle tahvil faizleri biraz baskilaniyor. Genel makro veriler ve biyime
verileri gligli sonuglara isaret etmiyor. Buyuk resimde ABD ve Cin ticaret gorusmeleri,
global resesyon endiseleri ve Brexit surecine yonelik gelismeler takip edilen ana konu
basliklari olmaya devam ediyor. ABD-Cin tarife sorununun ¢éziimune yonelik Cin heyetinin
bu ay sonu ABD'yi ziyaret etmesi bekleniyor. Kiresel risk istahinin kalici olabilmesi igin
merkez bankalari ve siyasilerin yeni adimlarina ihtiyag oldugu kanaatimizi koruyoruz.

iki haftadir yiikselis egiliminde olan ABD 10 yillik tahvil faizi biraz gevsiyor. Tahvil faizi diin
2,79% civarinda idi, bu sabah 2,75% seviyesinde bulunuyor. Risk istahina bagh seyir
stirebilir.

Aralik ayi ortasindan bu yana 2Y gosterge 330 baz puan, 10Y gosterge ise 200 baz puan
gevseme kaydetmis durumda. 2 yillik ve 10 yillik gosterge tahviller gini sirasiyla -15 baz
puan duslsle- %18,04 ve -11 baz puan artigla- %15,95 ile tamamladilar. Lokal taraf kendi
hikayesini yaratabilirse kuresel taraftan olumlu ayrisabilir. Aksi halde ise kiiresel tarafin
gudiminde kalmay strdurebilir.

Lokal tarafta glindem sakin. MB faiz karari geride birakildi. Banka sahince pozisyonunu
korudu. Sahinligin getirdigi rahatlik, kiresel risk istahinin katkisi ile de TL varlklara sirayet
etti.

Agustos ayindaki ataktan beri Ankara’nin ortaya koydugu irade surtiyor. Destek paketleri ile
nokta atiglar yapilarak ekonomik aktivitenin canlanmasi amaglaniyor. Siyasi tarafta ise
Suriye konusu 6n planda. Tirkiye ve ABD liderlerinin telefon gorigsmesinde konunun tekrar
gorusuldugu ve ‘anlasildigl’ haberi basinda diin yer aldi. Haber akigi olumlu.

Eurobond: Din kiresel risk istahi gliclii olmadigini ifade etmistik. Son gtinlerde kirilgan bir
yapida hareket ediyor. Gegtigimiz hafta siyasilerden ve FED’den gelen agiklamalar destek
sagladi. Yeni haftada ise heniiz bu yénde haber akisi olmadi. Ustelik IMF'nin kiiresel
buylimeyi asag revize etmesi, ABD-Cin gorusmelerine dair olumlu gelismelerin
gorilmemesi risk istahini azaltiyor.

2 haftadir imi yukselis kaydeden ABD 10 yillik tahvil faizi, zayif risk istahi nedeniyle
yiikselisine ara vermis durumda. Soru su: piyasalara destek olacak bir haber/gelisme olacak
mi? Eger olmayacak ise faizin gevsemesi stirebilir. Olur ise bu soluklanma sonrasi tekrar yon
yukari donebilir. ABD 10 yillik tahvil faizi Ocak ayr baginda 2,55% civarinda idi. Din 2,79%
seviyesinde iken bu sabah 2,75% civarinda bulunuyor. Risk istahi faizi bir siire daha domine
etmeyi strdurebilir.

Turkiye eurobondlari diin yatay seyirle tamamladilar. Birim fiyatlar kisa vadelilerde 0,01
Usd civarinda artti; orta vadelilerde 0,18 Usd civarinda dustl; uzun vadeliler ise -0,54 ile
0,07 Usd araliginda degisim gosterdi. Yillik verimler sirasiyla %5,97, %6,74 ve %7,18 oldu.
Turkiye 5 yillik CDS ise 333 civarinda hareket ediyor. 350 seviyesinin altina sarkilmasi, 330
320 ve 300 destek noktalarini ne gikabilir. MB’nin sahince tutumunu korumasi ve kiresel
dinamik biraz rahathk saglyor.

Lokal tarafta son aylarda bazi makro veriler olumlu seyir izliyor. Cari agik, enflasyon bu
noktada 6ne gikiyor. Bu serinin siirmesi nemli. Diger yanda ise buyimeden feragat
ediyoruz. Ekonomi kiiglltiyor. Bunun istihdam azaltici etkisi ortaya gikabilir. Kiiresel tarafta
biytime endiselerinin azaldig, i¢ tarafta mevcut iradenin strdirildugu yapi en iyi segenek
olabilir ve bu durum i¢ ve dis yatirimcilari biraz daha istahlandirabilir. PPK’'nin sahince
durusu bono faizlerinin asagi gekilmesinde katki sagliyor. Ancak bu etki kisa streli olabilir.
Orta vadeli giiglii talep igin major gerekgcelere ihtiyag var diye diisiiniiyoruz. Ornegin
ekonomideki dengelenmenin siirmesi ve saglikli bir blyime baslangicinin sinyallenmesi
gibi.
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Eur/Usd: irlanda sinir maddesi ingiliz parlamenterlerin anlasmayi reddetmelerinde
basroldeydi. May, bu konuda calisiyor. May bir yanda muhalefetin destegini ararken
bir yandan da kendi partisinde catlak istemiyor. irlanda sinirina dair mevcut
maddeye olan reaksiyonu azaltici bir ¢6ziim arayisi bu nedenle 6ne gikiyor. Yeni
versiyon parlamentoyu ikna eder ise AB liderlerine gidecek. AB ile gérigsmelerin
zorlu gegmesi bekleniyor. Diger yandan 2. referandum spekilasyonu artiyor. Corbyn
29 Ocak’ta bunu oylamaya sunabilir. imtina edilen anlasmasiz Brexit'’e dair May
bunun olmamasi igin bir anlasmanin onaylanmasi gerektigine dikkat cekti. Brexit'e
dair siire 29 Mart’ta sonra erecek sirenin birkag aydan bir yila kadar uzatilmasi
secenekleri spekile ediliyor. AB’de ise Mayis ayinda Avrupa Parlamento segimleri
yapilacak. Siyasi taraf hareketli olabilir.

Kuresel risk istahi kirilgan yapisini koruyor. Gegtigimiz hafta piyasalar destekleyici
aciklamalar iyimserligi strdirmustl. Siyasiler ve FED bu yénde adimlar atmisti.
Ornegin ABD’nin Cin’e uygulanan giimriik tarifelerini diisiirmeyi tartistigi haberi; ~2 -
FED eyalet yoneticilerinin guvercin ifadeleri. Yeni hafta da kirilganhk strtyor. Din
agiklanan Cin blytime verisi 2009’dan bu yana en zayif biylimeye isaret etti. Veriye {‘ r ﬂ'

istinaden Trump Cin’in gergek bir ticaret anlasmasi yapmasi gerektigi ve ekonomik 'M‘H I“ ~ b1.1500
verilerin buna ihtiyaci ortaya koydugunu ifade etti. Cin baskani Xi ise ulke ‘ “' u'“ ll ‘ln‘ﬁ n& N s |
yonetimini  ‘siyasi istikrara’ dikkat ¢ekti. Yavaslayan ekonominin sosyal w‘itﬂi | ”H 'WIM ww “ m
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sonuglarindan endise edildigi yoninde piyasa kanaati s6z konusu. Yatirmcilar

acisindan dinamik -kiiresel biiyiime yavasliyor, ABD-Cin gortismelerinden beklenen

sonug heniiz alinabilmis degil, 5 haftadir kapali olan ABD hiikiimetinin agilmasina s, T oct T Nov T Dec T
dair beklenti bulunmuyor- riskli varliklara talebi destekleyici olamiyor. IMF’nin 2018 . | 2019
. - o [, . L EURUSD Curncy (EUR-USD X-RATE) EURUSD Daily 22JUN2017-08JAN2019
kiiresel blyime tahminin asagl yonlu revize ettigini ve son 3 yilin en zayif  copyrighte 2019 Bloomberg Finance L.P. 08-Jan-2019 09:30:42

rakamlarini 6ngordigiini belirtelim. Diger bir konu ise Brexit, belirsizlik strtyor.

Piyasalari tutmak isteyen merkez bankalari ve siyasilerin daha fazla aksiyon almasi
gerekebilir fikrimizi koruyoruz. Aksi halde buylime endiseleri fiyatlama tzerinde
etkisini artirir.

Ocak ayi basindaki ABD Cin arasindaki miizakerelerden bu yana heniiz tatmin edici
sonu¢ anons edilmis degil. Mutabakata yonelik c¢aba surlyor. Gumrik tarife
sorununun ¢6ziimine yonelik Cin heyetinin bu ayin sonlarinda ABD’ye gitmesi
bekleniyor. Olasi bir ¢6ziimiin kalici stik(inet saglamasi kolay olmayabilir.

istahi zayif bir egilim icinde slruyor. Diger yandan Brexit’e dair endiselerin biraz
azalmasi Dolar Endeksi’ni baskiliyor. Brexit 6nemli ve endeks Uzerinde belirleyici [[l
role sahip. Endeks bu sabah 95,35 seviyelerinde. 95,5-95,0 bolgesinde dengelenme
sonrasi baglayan ytkselis yavasliyor. 96,35 ilk direng, devaminda ise 96,75 dnemli.

Dolar Endeksi Nisan ayindan gelen yikselis trendinin(97,3) altinda seyrediyor. Risk nnﬁu‘h

96,2 ise bugunlerin esik seviyesi. ]H lﬂ 1“ ﬂw

Son aylarda giincel dinamik paritede bir trend olusumuna mani oluyor, 1,13-15 ﬂqL‘lﬂHﬁmﬂ“‘ k] I b 1200
bandi gecerliligini koruyor. Kiresel risk istahi ve Brexit Eur'nun seyrinde belirleyici '

konumda. Risk istahinda azalma Usd baskisi yaratiyor. Genis agida Nisan ayindan )

gelen disis gizgisinin(1,137) altina sarkildi. Birkag giindiir paritenin zayif kalacag T sep Gt ' M T D
seklindeki tahminimizi paylasiyoruz. Eur lehine hareket igin daha c¢ok Brexit'le ilgili — -:.rrq-(x-'.\L-Lsn-ii:\'E: YAUUSD Daily ‘.Z:ILLE-:-‘.B--;;?I\E-D‘_O
olumlu gelismeler ve birazda kiresel risk istahi artigina ihtiyag oldugunu  copyrightz 2019 Bloomberg Finance LP. 08-Jan-2010 09-42-00

degerlendiriyoruz. Dln ylkselis gabasi oldu, ancak giinin devaminda zayiflad.
Buglin zayif seyir sirebilir. Yukarida 1,137 ilk, 1,141 sonraki direng konumunda.
1,134ilk, 1,13 ise destek olarak 6ne gikabilir.

Altin: kuresel risk istahinin zayifladigl ayni anda Usd’nin de degerlendigi bir dinamik
s6z konusu. Bu altin igin yatay veya sinirh olumlu seyir anlamina geliyor. Altinin
Kasim ayindan bu yana var olan yikselisi 1.290 Usd civarinda konsolide iginde idi.
Onceki giin asag yonde hareket oldu.

Fiyatlamadaki unsurlar ise risk istahi ve Dolar Endeksi. Altin diin 1.275 Usd’ye kadar

gevsedi. Bu sabah 1.279 Usd seviyesinde islem goruyor. 1.280 Usd desteginin )

korunmasi halinde yeniden 1.305 Usd seviyesi hedef/diren¢ konumunda olabilir. Bu PRIVATE

noktada ‘glivenli liman talebi’ veya ‘zayiflayan Usd’ gerek sartlar. 1.280 ve 1.285 Usd BANKING

direng, 1.276 ve 1.270 Usd ise destek noktalari olarak 6ne gikabilir. o=t g’ i S
GRYapiKredi
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irlanda  simir maddesi  ingiliz  parlamenterlerin  anlagsmayi
reddetmelerinde basroldeydi. May, bu konuda calisiyor. May bir
yanda muhalefetin destegini ararken bir yandan da kendi partisinde
catlak istemiyor. irlanda sinirina dair mevcut maddeye olan
reaksiyonu azaltici bir ¢6zim arayisi bu nedenle 6ne gikiyor. Yeni
versiyon parlamentoyu ikna eder ise AB liderlerine gidecek. AB ile
gorusmelerin zorlu gegmesi bekleniyor. Diger yandan 2. referandum
spekilasyonu artiyor. Corbyn 29 Ocak’ta bunu oylamaya sunabilir.
imtina edilen anlagmasiz Brexit’e dair May bunun olmamasi igin bir
anlagsmanin onaylanmasi gerektigine dikkat g¢ekti. Brexit'e dair slre
29 Mart’'ta sonra erecek sirenin birkag aydan bir yila kadar
uzatilmasi segenekleri spekile ediliyor. AB’de ise Mayis ayinda
Avrupa Parlamento segimleri yapilacak. Siyasi taraf hareketli olabilir.

Kiiresel risk istahi kirilgan yapisini koruyor. Gegtigimiz hafta piyasalar
destekleyici agiklamalar iyimserligi sirdirmusti. Siyasiler ve FED bu
yénde adimlar atmisti. Ornegin ABD’nin Cin’e uygulanan gimrik
tarifelerini disUrmeyi tartistigi haberi; FED eyalet yoneticilerinin
guvercin ifadeleri. Yeni hafta da kirilganlik striiyor. Dun agiklanan Cin
blylime verisi 2009’dan bu yana en zayif blylimeye isaret etti.
Veriye istinaden Trump Cin’in gercek bir ticaret anlagsmasi yapmasi
gerektigi ve ekonomik verilerin buna ihtiyaci ortaya koydugunu ifade
etti. Cin baskani Xi ise llke yonetimini ‘siyasi istikrara’ dikkat cekti.
Yavaslayan ekonominin sosyal sonuglarindan endise edildigi yoniinde
piyasa kanaati s6z konusu. Yatirnmcilar agisindan dinamik -kiresel
blylme yavashyor, ABD-Cin gorismelerinden beklenen sonug heniiz
alinabilmis degil, 5 haftadir kapali olan ABD hiikiimetinin agilmasina
dair beklenti bulunmuyor- riskli varliklara talebi destekleyici
olamiyor. IMFnin kiresel buyime tahminin asagl yonli revize
ettigini ve son 3 yilin en zayif rakamlarini 6ngérdigini belirtelim.
Diger bir konu ise Brexit, belirsizlik struyor.

Piyasalari tutmak isteyen merkez bankalari ve siyasilerin daha fazla
aksiyon almasi gerekebilir fikrimizi koruyoruz. Aksi halde buyime
endiseleri fiyatlama Uizerinde etkisini artirir.

Ocak ayi basgindaki ABD Cin arasindaki miizakerelerden bu yana
henliz tatmin edici sonug anons edilmis degil. Mutabakata yonelik
¢aba slrlyor. Glmrik tarife sorununun ¢oéziimine yoénelik Cin
heyetinin bu ayin sonlarinda ABD’ye gitmesi bekleniyor. Olasi bir
¢6zlimin kalici siik(net saglamasi kolay olmayabilir.

Dolar Endeksi Nisan ayindan gelen yikselis trendinin(97,3) altinda
seyrediyor. Risk istahi zayif bir egilim icinde surlyor. Diger yandan
Brexit’e dair endiselerin biraz azalmasi Dolar Endeksi'ni baskiliyor.
Brexit onemli ve endeks Uzerinde belirleyici role sahip. Endeks bu
sabah 95,35 seviyelerinde. 95,5-95,0 bdlgesinde dengelenme sonrasi
baslayan yukselis yavasliyor. 96,35 ilk direng, devaminda ise 96,75
onemli. 96,2 ise bugiinlerin esik seviyesi.

Gbp/Usd: May’in bir cikis yolu bulduguna dair alginin zayiflamasi
Gbp'yi baskiliyor. May’in yeni plan konusunda ilerleme kaydetmesi
veya kaydedememesi buginlerin fiyatlama unsuru. Olumlu haber
akist ile 1,295 ve 1,3; olumsuz haber akisi ile 1,284 ve 1,278 olasi
hedef seviyeleri olabilir.
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*_' Kisa vadeli sert yiikselis hareketi ana hedefine ulasti...

Endekste 89,500 direncinin asiimasiyla onaylanan ve 12 islem ginidir araliksiz devam eden kisa

Banka hisseleri onculiglinde yasanan glgli alim egiliminin, realizasyon bdlgesi olarak izledigimiz

q vadeli sert yukselis trendi, ana hedef noktasi olarak aldigimiz 100,000 seviyesine diin itibariyle ulasti.

99,000/101,000 araliginda ilk etapta seans ici kar satiglariyla karsilasabilecegini g6z onlnde

{ bulunduruyoruz. Bu durumda ilk etapta 98,000 olmak {izere 97,000 ve 96,000 desteklerini

hedefleyecek ara diizeltme giindeme gelebilir.

Bu nedenle 89,500 Ulzerinde alinmasini énerdigimiz kisa vadeli ylikselis yonundeki pozisyonlar igin
stop loss seviyemizi 97,000 ara destegine gekiyoruz. 100,000 altindaki seyri ise su asamada ara bir

realizasyon olarak degerlendiriyoruz.
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Biiltende yer alan grafikler Bloomberg ve Matriks’ten alinmistir.
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Onemli Géstergelerin Performansi

m—— S8 - =] N L

Pariteler 21 Ocak 2019 2018 2017 2016 2015
Usd,/TL 533 5.29 379 353 292
Diaviz Sepeti/TL 5.69 5.68 417 362 3.04
Eur/Usd 1136 1146 1201 1053 1086
Tahvil ve Bono 21 Ocak 2019 2018 2017 2016 2015
TL 2 Yilk Gosterge Tahwil (%) 18.04 1973 1340 1063 1086
TL 10 Yilli Gosterge Tahvil {%) 1535 1648 1174 1142 1074
Tirkiye CDS (baz puan) 333 362 168 273 269
ABD 10 Yillk Tahwil (%) 279 268 241 245 227
Hisse Senetleri 21 Ocak 2019 2018 2017 2016 2015
BIST - 100 Endeksi 97.955 91270 115333 78139 71726

BIST 100 Fiyat Kazang Carpam 752 7.0 11,0 95 126
MSCI Tarkiye Hisse Senedi Endeksi 1359.612 1241473 1569.781 1094427 1012983
MSCI Gelismekte Otan Piyasaltar Endeksi 1018 962 1154 845 794
Dow Jones Endeksi 24706 26.903 24719 19.765 17.425
S&P Endeksi 2671 2507 2674 2239 2044
Emtia 21 Ocak 2019 2018 2017 2016 2015
Altin (TL) 21912 21813 158,83 13127 9956
Altin (Usd) 1279 1282 1303 1150 1061

Degisim

Pariteler (%) 2019 Do 2018 2017 2016 2015
Usd/TL o7 398 72 203 250
Déviz Sepeti/TL 02 363 152 188 180
Eur/Usd 08 46 141 30 103
Tahvil ve Bono (baz puan) 2019 Do ] 2018 2017 2016 2015
TL Gésterge Bono 169 633 277 23 284
TL 10 Yilli Tabwil 53 474 32 &8 278
Tirkiye CDS (baz puan) 29 194 105 4 73
ABD 10 Yillk Tahwi 10 27 4 18 10
Hisse Senetleri (%) 2019 Do ] 2018 2017 2016 2015
BIST - 100 Endeksi 73 209 476 89 163

BIST 100 Fiyat Kazang Carpan 76 363 161 351 80
MSCI Tirkaye Hisse Senedi Endelsi 295 -209 473 80 -15.8
MSC| Gelizmekte Olan Piyasalar Endeksi 5.9 -166 370 64 -168
Dow Jones Endeksi 82 88 251 134 22
SéP Endeksi 66 63 19.4 95 07
Emtia (%) 2019 Do 1 2018 2017 2016 2015
Altin {TL) 05 373 211 319 120
Altin {Usd) 03 -16 136 84 -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 diizenlenmis olup, alicisinin

menfaatlerine ve/veya ihtiyaglarina uygunlugu goézetilmeksizin ve karsiiginda 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 hazirlanmis olup, yatinmcilarin bu rapordan etkilenmeyerek kararlarini vermeleri beklenmekte
olup; isbu raporla Bankamiz tarafindan herhangi bir garanti verilmemektedir. Bu raporun ticari amagh kullanimi sonucu olusabilecek
zararlardan dolayi 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
danigmanligi 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 goruslerine
dayanmaktadir ve tavsiyeler genel niteliktedir. Gortsler musterilerimizin mali durumu ile risk ve getiri tercihlerine
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. / Bu raporun timu veya bir kismi Yapi ve Kredi Bankasi A.S.nin yazili izni olmadan
¢ogaltilamaz, yayinlanamaz, Gglinci kisilere gosterilemez veya ileride kullanilmak tizere saklanamaz.
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