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18,73 -21 16,15 -11 1,1336 0,14%
ABD 10 Yillik N VIX Wy ONS Altin A
2,60 -3 12,88 -62 1.299 0,09%

(*) Tahviller, VIX ve CDS degisimi baz puan.
(**) CDS: Kredi riskini garantilemek icin denmesi gereken sigorta bedeli. Tlrkiye 5 Yilhk CDS, Tiirkiye riski tasiyan

yatinmalann bu risklerini hedge etmek amaciyla 6demeleri gereken oran/baz puan.

14:00  Hazine ihaleleri (266 giinliik kuponsuz ve 5 yillik TUFE'ye endeksli tahvil)
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Global piyasalarda ABD-Cin ticaret muzakereleri, Brexit belirsizligi ve kiiresel bliyime endiseleri ana glindem
maddeleri olmaya devam ederken 6zellikle Brexit’e iliskin gelismeler 6ne gikmaya devam ediyor.

ikinci Brexit referandumu yapilmasi ise reddedildi. Basinda ¢ikan haberlere gére ingiltere Basbakani Theresa
May parti ici muhalefet ile Kuzey irlandal ortagi DUP’u kendi safina gekmeyi ve AB ile halihazirda var olan
anlasmayi desteklemelerini istiyor. Bagsbakan May eger bu destegin gelecegine inanirsa Brexit anlagsmasini bu
hafta Gglincti kez Parlamento’ya sunacak. Ancak kendisine destek gelmezse oylama yapmayarak Persembe
glinu AB liderler zirvesine giderek anlagmayi yeniden miizakere edecek. Bu durumda en basa donilmis
olacagi igin Birlesik Krallik’in AB’den ayrilmasi uzun sire ertelenebilir. Bagbakan May bu ihtimal nedeniyle
Brexit'in bir an Once gergeklestiriimesini isteyen parti ici muhalefet ile DUP’un kendisini destekleyecegi
senaryo Uzerine planlar kuruyor. Brexit'in ertelenebilmesi igin Avrupa Birligi Uyesi diger 27 llkenin timinin
onayi gerekiyor.

ABD-Cin arasindaki ticaret muzakerelerine iliskin olarak son gikan haberlere gére ABD Bagkani Trump ile Cin
Devlet Baskani Xi Jinping goérismesi Haziran ayina ertelenebilir. Trump ve Xi'nin Haziran ayr sonunda
Japonya'nin Osaka kentindeki G-20 toplantisina katilmasi bekleniyor. Gegtigimiz hafta ABD Hazine Bakani
Mnuchin, Trump ve Xi arasindaki zirvenin daha &nce gérisildigi gibi Mart ayinin sonunda
gerceklesmeyecegini, ¢linkii mizakerelerde daha fazla galismaya ihtiyag oldugunu agiklamisti. Cin resmi
haber ajansi ise Cin Bagbakan Yardimcisi Liu'nun ABD Hazine Bakani Steven Mnuchin ve ABD Ticaret
Temsilcisi Robert Lighthizer ile telefonla goriistiiglinii ve iki tarafin ticaret goériismelerinde daha fazla ilerleme
kaydettigini vurgulamisti.

Yurtici piyasalarda yerel segimler 6ncesinde jeopolitik gelismeler(Suriye konusu), ABD-Turkiye iliskileri (5400
konusu) ve kuresel risk istahi takip edilmeye devam ediliyor.

Hazine yarin 9 ay vadeli kuponsuz devlet tahvili ve 5 yil vadeli TUFE’ye endeksli devlet tahvili yeniden ihraci
icin ihaleler gergeklestirecek.

Bugiin saat 10:00’da TUIK tarafindan Subat ayi konut satislari agiklanacak. Saat 14:30’da ise TCMB Ocak ay!
Konut Fiyat Endekslerini yayinlayacak. Yurt ici tarafta Persembe giinii saat 10:00’da TUIK tarafindan Mart ayi
Tiketici Glven Endeksi agiklanacak.

Haftanin en 6nemli verisi Euro Bolgesi flash PMI endeksleri olacak. Carsamba giinii ABD’de FOMC toplantisi
ve Persembe giinii ingiltere Merkez Bankasi toplantisi takip edilecek.
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ABD borsalari olumlu seyirle giinii tamamladilar. Asya tarafi da ayni etkinin altinda islem goriyor.
ABD vadelileri ise haftaya yatay seyirle basliyorlar. Genel olarak risk istahi sinirli olumlu, volatilite
azaliyor. Bu hafta FED ve BOE’nin faiz toplantilari var. Guvercin tarafa yakinsayan FED’den farkli bir
tutum/sonug/siirpriz beklenmiyor. BOE’nin ise Brexit baskisi altinda olmasi sahince tutumdan
uzaklastirabilir. Anlasmasiz Breit nedeniyle risklerin bir miktar azaldigini ifade edebilir.

Brexit'te siire uzatiminin ingiliz parlamentosunda onaylanmasi sonrasi ingiltere-AB arasinda
sire uzatimina dair pazarliklarin baslamasi bekleniyor. Oncesinde May, gerekli destege sahip
oldugunu inanirsa bu hafta mevcut anlagsmayi bir kez daha oylamaya sunabilir. Gincel durumda
Londra-Briksel arasindaki slire¢ basa dondi diyebiliriz. Zira mevcut anlasma Uzerinden ilerleme
saglanamiyor. Yeni mutabakati var etmek uzun surebilir. May de bu ytizden destek bulmayi umuyor.
Eger yapilirsa oylama tarihinin 20 Mart olmasi bekleniyor. 21’inde AB liderler zirvesi yapilacak.

AB ve ingiltere igin sunu sdylemek mimkiin anlasmasiz ayrilik en kétii senaryo idi. Ondan imtina
edildi. Risk minimize oldu. Kiresel piyasalar agisindan sinirli olumlu bir unsur.

Asya tarafinda ise Cin’in mali destek politikalari moral veriyor. ABD Gin arasindaki gériisme maratonu
surliyor. Gegtigimiz hafta Liu He-Mnuchin-Lighthizer Gglusiinin 3. kez telefon gérismesi yaptigi
aciklandi. Mart ayinda yapilmasi beklenen Trump-Xi gériismesinin ise Nisan ortasi veya daha sonra
yapilacag ifade ediliyor.

Bllyuk merkez bankalari glivercin pozisyonlanma igindeler. Gerekge blylumedeki yavaslama sinyalleri.
Makro veriler 6ne ¢ikiyor. Zira parasal sikilasmadan kaginilmasinin faydasi veriler Gzerinden l
olgtimlenecek. Global ekonomideki yavaslamaya karsilik FED’in ve ECB’nin ‘ayagini gazdan ¢ekmesi’ wu 5 e

‘ 5.3000

o6nemli. Yeniden ucuz bol para hamlesi s6z konusu. 2008 ABD konut krizi baslayali ayni dinamik 'lw N, e
piyasalara destek sagladi. Finansal varliklarin son 10 yildaki kazanglarinda basat rol Ustlendi. IMLW M ﬂlﬂ
Piyasalarin makro verilerdeki yavaslamaya olan konsantrasyonu gevseyen para piyasasina kayabilir. “hl‘l H 4 ‘W““‘( "l mn‘*mﬂn
Blylme azalacak ama bunun kargihginda bol ucuz paranin masada kalmayi surdirmesi finans -
piyasalarina destek olabilir. Biylimede gilic kaybinin durmasi ve yeniden giiglenme igin korumaci e E;c = =
politikalardan imtina edilmesinin de gerekli oldugu kanaatindeyiz. 2018 | 2019
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Ozetle ABD-Cin ticaret miizakereleri, Brexit belirsizligi ve kiiresel bilyiime endiseleri global piyasalara
y6n veren ana giindem maddeleri olmaya devam ediyor. Bu hafta makro veri akisi gticli/yogun degil.

FED glvercin tarafta pozisyonlaniyor. Piyasalar iginde bulundugumuz glinlerde volatilite yasamiyor.
Kuresel risk istahi kirlgan bir yapida devam ediyor. Yon konusunda bir momentumdan soz
edemiyoruz. istah azaldiginda Usd talep goriiyor; arttiginda ise baskilaniyor. Dolar Endeksi 96,5
civarinda islem goriyor. 96,85-97,0 bolgesinin altina sarkan endeks igin 96,3-96,0 bdlgesi yeni 1 Ji~

destek, 97,2 direng konumunda. Endeks bugtin biraz yatay kalabilir. Bir miktar yukari ¢aba olusabilir. oﬂ% l‘lal"‘"'l

Yurtigi piyasalarda yerel segimler dncesinde ekonomik veriler, ABD-Turkiye iliskileri ve kuresel risk M
istahi takip edilmeye devam ediliyor.

"ﬁﬂ"m,‘ ,n“w"w N‘Aﬂw a..‘mml uwf‘ e
Ankara’nin ortaya koydugu irade ve makro verilerdeki dengelenme sinyalleri bir siredir lehimize
fiyatlama davranisina destek oluyor. MB’nin Nisan toplantisindan itibaren faiz indirimi kapisini == e =y = Mﬁ-b
aralamasi mimkin. Haziran ayi itibari ile de ilk aksiyon alinabilir. Bu beklenti genel goris olarak EURTRY Curncy (EUR-TRY X-RATE) EURTRY Daily 09MAR2015-11MAR2019
taraftar buluyor. Piyasanin bir kismi ise MB'nin Nisan ayini da pas gececegini diisiintiyor. Nihayetinde "o 2% oonters Fnance L2 il
ise faiz indirim dénemi yaklasiyor. Bu TL igin zayiflatici bir sebep. Bunu dengeleyecek unsur dis tarafta

zayif Usd, glglu risk istahi; lokal tarafta ise yatirnmci algisini olumlu etkileyecek haber akigi olabilir.

Usd/TL: Yeni giin sinirl global risk istahi, yatay Usd ile basliyor. GOU para birimleri de yatay. Lokal
tarafta faiz indirimi dénemine yaklasildigi beklentisi, se¢im déneminde olunmasi, dis siyasetteki
gelismeler 6ne ¢ikiyor. Bu unsurlar TL'yi zayiflatiyor. Her seye ragmen MB’nin politika faiz orani(24%)
TL igin destekleyici niteligini koruyor.

Paritenin yatay-yukari meyil iginde olacagini dustiniiyoruz. Bu sabah 5,461 seviyesinde islem goren
parite mevcut yapi yukari egilimi bir adim 6ne gikariyor. 5,45-46 sonrasi 5,476-486 ara direng, 5,50-
52 seviyelerinin ise direng olarak 6ne gikacagini distinliyoruz. Paritenin yonini tekrar asagi cevirmesi
icin 5,41 ve 5,38 seviyesinin altina gelmesi 6nem tasiyor. 5,44-45 araligini esik olarak aliyoruz. Bu
seviyenin Gzerinde 5,50 olasi hedef haline gelebilir.

Eur/TL: Usd/TL'de ifade ettigimiz goruslerimiz gegerli. Eur'nun toparlanmasi strerse bunun TL PRIVATE
Gzerindeki etkisi de belirginlesebilir. Bu sabah 6,195 seviyesinde islem géren parite mevcut yapi BANKING
yukari egilimi bir adim 6ne gikariyor. 6,21 ve 6,23 seviyelerinin direng olarak 6ne g¢ikacagini G YapiKredi
dislintiyoruz. 6,16 seviyesinin tzerinde 6,25 olasi hedef haline gelebilir. Asagida 6,13 esik. Ardindan

6,10 ve 6,08 destek seviyeleri.
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TL Tahvil/Bono: MB baskani Getinkaya fiyatlama belirsizliginin azalmasinin getiri
egrisinde asagl yonlu egilimi belirginlestirdigini ifade etti. Bunun ise son aylarda
enflasyonda ihmli seyir sagladigini dile getirdi.

TL bonolar gegen yil Agustos ayinda zirve seviyelere ulastilar. Daha sonra dalgali
bir dlsls trendi basladi. Ocak ayi ortasindan bu yana ise tekrar yukari yonli -
momentumu dustik- egilim s6z konusu. 2 yillik tahvilde 20,0%, 10 yillik tahvilde
16,9% civari destek konumunda.

Ekonomi ve dis siyaset fiyatlamada etken unsurlar. Ekonomiyi lokal ve kiresel
olarak iki baghga ayirabiliriz. Lokal tarafta Ankara’nin ortaya koydugu politika
enflasyon lizerinde olumlu sonuglar yaratiyor. Dis tarafta ise zayif makro veriler
ve glvercin para politikasi tahvil faizlerini baskiliyor.

PPK Nisan toplantisinda pas gegebilir ya da faiz indirimi kapisini aralayabilir. Diger
yandan da faiz indirimi olasihigi da s6z konusu olabilir. Enflasyonun bir disus
trendinde oldugu algisi faiz indirimine olumlu reaksiyon verilmesini saglayabilir.
Aksi halde ise indirimin enflasyonu olumsuz etkileyecegi spekiile edilebilir. Bu
konu tahvil faizleri agisindan 6nemli.

2 yillik ve 10 yillik gésterge tahviller glini sirasiyla -21 baz puan azalsla- %18,73
ve -11 baz puan azalisla- %16,15 ile tamamladilar.

TL ve TL varliklara olan talebin yeniden gii¢li olmasi, belirgin bir degerlenme igin
yeni bir katalizore ihtiya¢ oldugunu disiniyoruz. Ankara’nin ortaya koydugu
irade ve makro verilerdeki dengelenme sinyalleri lehimize fiyatlama davranisina
destek oluyor. Kuresel tarafin da destekleyici(gevsek para politikasi) bir
konjontiir de oldugunu belirtelim. Bu 6nemli, diger destekleyici unsur.

Eurobond: Siki para politikasindan uzaklasma tahvil faizlerini baskilarken risk
istahinin artmasi destek sagliyor. Genis resimde risk istahi kirilgan ve zayif kaliyor.
Glvenli liman talebi ara ara artiyor. Birkag giindir ise sinirh risk istahi var. Tahvil
tarafina yansimasi ise yatay-sinirl yukari egilim saglayabilir.

Gumruk tarife sorununun g¢6ziime kavusmasi daha kritik hale geldi diye
distniyoruz. Bllyime endiselerinin daha da artmamasi 6nem arz ediyor. ABD-
Cin glimriik sorunu global ekonomiye dair var olan endiseleri artiriyor. Sorunun
¢6zimUne yonelik trafik devam ediyor. Mart ayinda yapilmasi beklenen Trump-
XU goérigmesinin ise Nisan ortasi veya daha sonra yapilacagi ifade ediliyor.

Kuresel buyume endiseleri varhigini koruyor. Buyuk MB’ler guvercin mesajlar
vererek destek saglama c¢abasindalar. Tarife konusunda anlasma, makro
verilerde toparlanma ise tahvil faizlerini yiikseltebilir. Datalar yakin takip énemli.
Bugtin ise risk istahi sinirl olumlu; bu nedenle tahvil faizleri yatay ya da bir miktar
yukselis meyilli olabilir.

ABD 10 yillik tahvil faizi son 2 aylik sikismasini 6nceki hafta yukari yonde gegmisti.
Devaminda ise yon asagiya dondi. Yukari yon igin 2,65% seviyesinin Uzerine
¢ikilmasi gerektigi fikrindeyiz. Tahvil faizi bu sabah 2,60% civarinda bulunuyor.

Turkiye eurobondlari giini sinirl olumlu seyirle tamamladilar. Birim fiyatlar kisa
vadelilerde 0,10 Usd civarinda; orta vadelilerde 0,31 Usd civarinda; uzun vadeliler
ise 0,32-0,55 -0,32 Usd araliginda degisim gosterdi. Yillik verimler sirasiyla %5,54
%6,45 ve %7,20 oldu. Turkiye 5 yillik CDS ise 317 civarinda hareket ediyor. CDS
Eyliil ayindan gelen diisiis kanalinda seyrediyor(bakiniz grafik). Ote yandan 50-
200 gunlik ortalamalar asagi yonu isaret edecek sekilde kesisim iginde.

Kuresel tarafta ise risk istahinin varligi ve bliyik merkez bankalarinin giivercin
pozisyonlari 6nemli. Sahinlikten uzaklagma Turkiye bonolari igin de destekleyici
unsur. En azindan disaridan tahvil faizlerini ylkseltici baski gelmiyor. Bu lokal
taraf igin olumlu ve firsat olarak tanimlanabilir. Kendi hikayemizi yaratma
konusunda alan aglyor ve zaman taniyor.
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Eur/Usd: ABD borsalari olumlu seyirle giini tamamladilar. Asya tarafi da ayni etkinin altinda
islem gorlyor. ABD vadelileri ise haftaya yatay seyirle baslyorlar. Genel olarak risk istahi sinirli
olumlu, volatilite azaliyor. Bu hafta FED ve BOE’nin faiz toplantilari var. Glvercin tarafa
yakinsayan FED’den farkli bir tutum/sonug/surpriz beklenmiyor. BOE'nin ise Brexit baskisi
altinda olmasi sahince tutumdan uzaklastirabilir. Anlasmasiz Breit nedeniyle risklerin bir miktar
azaldigini ifade edebilir.

Brexit'te siire uzatiminin ingiliz parlamentosunda onaylanmasi sonrasi ingiltere-AB arasinda
siire uzatimina dair pazarliklarin baslamasi bekleniyor. Oncesinde May, gerekli destege sahip
oldugunu inanirsa bu hafta mevcut anlagmayi bir kez daha oylamaya sunabilir. Glincel durumda
Londra-Briksel arasindaki stire¢ basa dondu diyebiliriz. Zira mevcut anlagma Uzerinden ilerleme
saglanamiyor. Yeni mutabakati var etmek uzun surebilir. May de bu ylUzden destek bulmayi
umuyor. Eger yapilirsa oylama tarihinin 20 Mart olmasi bekleniyor. 21’inde AB liderler zirvesi
yapilacak.

AB ve Ingiltere i¢in sunu sdylemek mimkin anlasmasiz ayrilik en kétii senaryo idi. Ondan
imtina edildi. Risk minimize oldu. Kiiresel piyasalar agisindan sinirli olumlu bir unsur.

Asya tarafinda ise Cin’in mali destek politikalari moral veriyor. ABD Cin arasindaki goriisme
maratonu surdyor. Gegtigimiz hafta Liu He-Mnuchin-Lighthizer tglusinin 3. kez telefon
gorismesi yaptig agiklandi. Mart ayinda yapilmasi beklenen Trump-Xi gériismesinin ise Nisan
ortasi veya daha sonra yapilacag ifade ediliyor.

Buylik merkez bankalari guvercin pozisyonlanma igindeler. Gerekge buyimedeki yavaslama
sinyalleri. Makro veriler 6ne ¢ikiyor. Zira parasal sikilasmadan kaginilmasinin faydasi veriler
Uzerinden 6lgimlenecek. Global ekonomideki yavaslamaya karsilik FED’in ve ECB’nin ‘ayagini
gazdan ¢ekmesi’ 6nemli. Yeniden ucuz bol para hamlesi s6z konusu. 2008 ABD konut krizi
baslayali ayni dinamik piyasalara destek sagladi. Finansal varliklarin son 10 yildaki kazanglarinda
basat rol Ustlendi.

Piyasalarin makro verilerdeki yavaglamaya olan konsantrasyonu gevseyen para piyasasina
kayabilir. Biiyime azalacak ama bunun karsiliginda bol ucuz paranin masada kalmayi
surdirmesi finans piyasalarina destek olabilir. Bilyimede gii¢ kaybinin durmasi ve yeniden
glglenme igin korumaci politikalardan imtina edilmesinin de gerekli oldugu kanaatindeyiz.

Ozetle ABD-Cin ticaret miizakereleri, Brexit belirsizligi ve kiiresel biyiime endiseleri global
piyasalara yon veren ana glindem maddeleri olmaya devam ediyor. Bu hafta makro veri akisi
guclii/yogun degil.

FED guvercin tarafta pozisyonlaniyor. Piyasalar iginde bulundugumuz glnlerde volatilite
yasamiyor. Kiresel risk istahi kirilgan bir yapida devam ediyor. Yon konusunda bir
momentumdan s6z edemiyoruz. istah azaldiginda Usd talep gériiyor; arttiginda ise baskilaniyor.
Dolar Endeksi 96,5 civarinda islem goruyor. 96,85-97,0 bélgesinin altina sarkan endeks igin 96,3-
96,0 bolgesi yeni destek, 97,2 direng konumunda. Endeks bugiin biraz yatay kalabilir. Bir miktar
yukari ¢aba olusabilir.

Makro veriler gii¢ kaybina isaret ediyor, merkez bankasi giivercin. Bu paritenin her iki yakasi
icin de gegerli. Dolayisiyla trend olusumu miimkin olmuyor.

Brexit'e dair haber akigi Eur'ya da prim sagliyor. Ancak Brexit’te gelinen nokta yeni bir belirsizlik
hali. Bu nedenle prim sinirlaniyor; Eur lehine hareketin momentumu guiglt olamiyor.

Kuresel risk istahindaki degisim Usd’yi de etkiliyor. Parite son aylarda 1,13-15 bandinda
seyrediyor. Son birkag giinduir bandin asagisina sarkan parite yeniden bant igine girdi. Bu sabah
1,1335 seviyelerinde islem goriyor. Kisa vadede 1,134 esik seviye. Bugiin bu yonde bir gaba
olmasini bekliyoruz. Asagida 1,127 ve 1,122 destek olarak 6ne gikabilir. Yukarida 1,134 ve 1,138
direng konumunda.

Altin: BluyUmeye dair endiseler, Brexit belirsizligi, ABD-Cin tarife sorunu, blyik merkez
bankalarinin giivercin pozisyonlanmasi giincel basliklar olarak siralanabilir. Bu unsurlarin
agirliklarindaki degisimler altin fiyatlamasina tesir ediyor.

Brexit'te en kotuden kaginilmasi, gumrik tarife gorusmelerine dair ‘olumlu’ agiklamalar
yapilmasi Usd baskisini azaltiyor. Bir yandan da guvenli liman talebini azaltiyor. Mevcut
dinamigi Altin igin yatay-sinirli olumlu olarak degerlendiriyoruz.

Kuresel risk istahi kirilgan bir sekilde varligini koruyor. Bugin sinirli olumlu. 1.280 Usd
seviyesinde dengelenme sonrasi 1.300 Usd sonrasi 1.305 ve 1.311 Usd seviyelerine erisildi.
Devaminda ise geri gekilme s6z konusu. Yakin vadede 1.295 Usd kritik esik. Bu seviyenin
asagisinda 1.280 Usd seviyesi kapisi aralanabilir. Tahminimiz bugiin yatay/sinirli olumlu seyir
olacagi seklinde. Altinda orta-uzun vadeli olumlu gorustimiizi koruyoruz.
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May’in i¢ politikadaki zorlu giinlerine yenileri ekleniyor. Elindeki anlasmaya onay alamadi. Yeni
halde, May yine Briiksel ile Londra arasinda sikismis durumda. Segenekler yeni bir anlagma igin
mutabakat saglamak; yeniden referanduma gitmek; anlasmasiz Brexit, erken segim.

ABD borsalari olumlu seyirle giini tamamladilar. Asya tarafi da ayni etkinin altinda islem
gorlyor. ABD vadelileri ise haftaya yatay seyirle basliyorlar. Genel olarak risk istahi sinirli olumlu,
volatilite azaliyor. Bu hafta FED ve BOE’nin faiz toplantilar var. Givercin tarafa yakinsayan
FED’den farkli bir tutum/sonug/siirpriz beklenmiyor. BOE’nin ise Brexit baskisi altinda olmasi
sahince tutumdan uzaklastirabilir. Anlagmasiz Breit nedeniyle risklerin bir miktar azaldigini ifade
edebilir.

Brexit'te siire uzatiminin ingiliz parlamentosunda onaylanmasi sonrasi ingiltere-AB
arasinda slire uzatimina dair pazarliklarin baslamasi bekleniyor. 6ncesinde May, gerekli destege
sahip oldugunu inanirsa bu hafta mevcut anlasmayi bir kez daha oylamaya sunabilir. Giincel
durumda Londra-Briiksel arasindaki siire¢ basa dondi diyebiliriz. Zira mevcut anlagma lzerinden
ilerleme saglanamiyor. Yeni mutabakati var etmek uzun sirebilir. May de bu yiizden destek
bulmayi umuyor. Eger yapilirsa oylama tarihinin 20 Mart olmasi bekleniyor. 21’inde AB liderler
zirvesi yapilacak.

AB ve ingiltere igin sunu séylemek miimkiin anlasmasiz ayrilik en kdtii senaryo idi. Ondan imtina
edildi. Risk minimize oldu. Kiiresel piyasalar agisindan sinirli olumlu bir unsur.

Asya tarafinda ise Cin’in mali destek politikalari moral veriyor. ABD Cin arasindaki gdérlisme
maratonu slrlyor. Gegtig§imiz hafta Liu He-Mnuchin-Lighthizer Uglusiiniin 3. kez telefon
gorismesi yaptigl aciklandi. Mart ayinda yapilmasi beklenen Trump-Xi goriismesinin ise Nisan
ortasl veya daha sonra yapilacag ifade ediliyor.

Blylk merkez bankalari guivercin pozisyonlanma igindeler. Gerekge billylimedeki yavaglama
sinyalleri. Makro veriler 6ne ¢ikiyor. Zira parasal sikilasmadan kaginilmasinin faydasi veriler
tzerinden olglimlenecek. Global ekonomideki yavaslamaya karsilik FED’in ve ECB’nin ‘ayagini
gazdan g¢ekmesi’ 6énemli. Yeniden ucuz bol para hamlesi s6z konusu. 2008 ABD konut krizi
baslayali ayni dinamik piyasalara destek sagladi. Finansal varliklarin son 10 yildaki kazanglarinda
basat rol Ustlendi.

Piyasalarin makro verilerdeki yavaslamaya olan konsantrasyonu gevseyen para piyasasina
kayabilir. Buylme azalacak ama bunun karsihiginda bol ucuz paranin masada kalmayi stirdirmesi
finans piyasalarina destek olabilir. Biyiimede gli¢ kaybinin durmasi ve yeniden guiglenme igin
korumaci politikalardan imtina edilmesinin de gerekli oldugu kanaatindeyiz.

Ozetle ABD-Gin ticaret miizakereleri, Brexit belirsizligi ve kiiresel bilyiime endiseleri global
piyasalara yon veren ana gindem maddeleri olmaya devam ediyor. Bu hafta makro veri akisi
gliclu/yogun degil.

FED glivercin tarafta pozisyonlaniyor. Piyasalar iginde bulundugumuz gilinlerde volatilite
yasamiyor. Kuresel risk istahi kirilgan bir yapida devam ediyor. Yon konusunda bir
momentumdan sdz edemiyoruz. istah azaldiginda Usd talep gériiyor; arttiginda ise baskilaniyor.
Dolar Endeksi 96,5 civarinda islem goriyor. 96,85-97,0 bolgesinin altina sarkan endeks igin 96,3-
96,0 bolgesi yeni destek, 97,2 direng konumunda. Endeks bugiin biraz yatay kalabilir. Bir miktar
yukari gaba olusabilir.

Gbp/Usd: Brexit major fiyatlama unsuru olmayi strdiriiyor. Anlasmasiz Brexit'ten resmi olarak
istenmedi. Yine de belirsizlikler azalmis degil. O yizden Gbp igin sinirl olumlu etki olacagini
dlsuntyoruz. En major karar anlasma olacak mi olmayacak mi karar idi. Bunun Gbp’ye
yansimasi belirgin olurdu. Anlasma onaylansa idi Gbp igin 1,35-38 kapisi aralanabilir(di). Aksi
halde ise 1,25 tekrar hedef haline gelebilir(di).

Oylama maratonu Gbp'yi kismen rahatlatti. Parite bu sabah 1,324 seviyelerinde islem goruyor.
Brexit konusu sicak. Konuya dair olasi haber akisi hareket getirebilir. Son bir iki gunlik sikisma
yukari yonlu kirildi. Tahminimiz yukari yonde gabanin siirmesi seklinde. 1,3245 esik seviye. 1,332
ve 1,3355 direng; 1,3245 ve 1,321 destek seviyeleri.

Eur/Gbp: Brexit major fiyatlama unsuru olmayi stirdiriiyor. Anlasmasiz Brexit'ten resmi olarak
istenmedi. Glncel durumda belirsizlikler azalmis degil. Brexit stireci Gbp’yi etkileyecek. Olumlu
haber akisi ile 0,80 kapisi aralanabilir. Aksi halde ise 0,90 hedef haline gelebilir.

Oylama maratonu Gbp’yi kismen rahatlatti. Parite bu sabah 0,8535 seviyelerinde iglem goriuyor.
0,855 ve 0,859 direng seviyeleri. Asagida ise 0,85 ve 0,847 destek olarak gorev Ustlenebilir.
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Haftaya baslarken 102,500 Uzerinde yikselis egilimi devam edecek...Ara dlzeltme hareketini 101,000 ana
destegi Uzerinde karsilamayi basaran piyasada, 102,500 ara direncinin kirilmasiyla birlikte gectigimiz hafta
yeniden yikselis egilimi hakim oldu. Bu hareketin ara hedefi olarak izledigimiz 103,500 seviyesini test eden
piyasada, haftaya baslarken bu noktanin 6nemli olacagini diistintiyoruz. 103,500 direncinin asilmasiyla devam
edecek yukari hareket ise piyasada 105,000 seviyesini hedeflemeyi sirdirecektir. Ancak piyasanin yukari

‘ hareketinde yeni bir trendi baslatabilmesi icin 105,000 direncinin kirllmasi gerekiyor. Haftanin ilk islem
glniinde 102,500 lizerindeki seyri alim egiliminin devami yoniinde izlemeyi stirdlirecegimiz piyasada, 101,000
ana destegini ise yikselis yoniindeki pozisyonlar igin stop noktasi olarak belirliyoruz.
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Biiltende yer alan grafikler Bloomberg ve Matriks’ten alinmistir.
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Onemli Géstergelerin Performansi

Pariteler 15 Mart 2019 2018 2017 2016 2015
Usd/TL 545 529 379 353 292
Déviz Sepeti/TL 558 568 417 362 304
Eur/Usd 1134 1146 1201 1053 1086
Tahvil ve Bono 15 Mart 2019 2018 2017 2016 2015
TL 2 Yillk Gosterge Tahil (%) 1873 1973 13.40 1063 1086
TL 10 Yillik Gosterge Tahwil (%) 1615 16.48 1174 1142 1074
Tirkiye CDS (baz puan) 317 £ 168 273 269
ABD 10 Yillk Tahnil (%) 260 268 241 245 227
Hisse Senetleri 15 Mart 2019 2018 2017 2016 2015
BIST - 100 Endeksi 103304 91270 115333 78.139 TLT26
BIST 100 Fiyat Kazang Carpan 774 7.0 11,0 95 126
MSCI Tarkiye Hisse Senedi Endeksi 1417474 1241473 1569.781 1094.427 1012983
MSCI Geligmekte Olan Piyasalar Endeksi 1048 962 1154 B4S 794
Dow Jones Endeksi 25390 26903 24719 19765 17425
S&P Endeksi 2732 2507 2674 2239 2044
Emtia 15 Mart 2019 2018 2017 2016 2015
Altin (TL) 21941 21813 15883 13127 99,56
Altin (Usd) 1299 1282 1303 1150 1061
Degisim
Pariteler (%) 2019 Donemsel 2018 2017 2016 2015
Usd/TL 30 398 72 209 50
Diviz Sepeti/TL A7 363 152 188 180
Eury/Usd 10 46 141 30 103
Tahvil ve Bono (baz puan) 2019 Donemsel 2018 2017 2016 2015
TL Gasterge Bono 100 633 277 23 284
TL 10 Yl Tahvil a3 474 32 &8 278
Tirkiye CDS (baz puan) 45 194 105 4 73
ABD 10 Yillk Tatwil 3 27 4 18 10
Hisse Senetleri (%) 2019 Donemsel 2018 2017 2016 2015
BIST - 100 Endeksi 132 209 4786 89 163
BIST 100 Fiyst Kazang Carpam 107 363 164 251 80
MSCI Tarkiye Hisse Senedi Endeksi 142 209 473 80 158
MSCI Gelismekte Olan Phyasalar Endeksi 3.0 166 370 64 168
Dow Jones Endelsi B3 88 251 134 -22
S&P Endeksi 9.0 &3 194 95 07
Emtia (%) 2019 Donemsel 2018 2017 2016 2015
Altin (TL) 06 373 211 319 120
Altin (Usd) 13 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 dizenlenmis 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
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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.



