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BIST100 1~ UsdTry 1~ CDS 5Y 1~
1
| 104.862 0,26% 5,48 0,17% 312 1 ,
2 Yilhk 10 Yillik
Gosterge Tahvil * Gosterge Tahvil * EurUsd *
18,64 8 16,21 8 1,1346 0,02%
ABD 10Yillik A VIX A ONS Altin N7
2,61 1 13,56 46 1.305 -0,16%

(=) Tahwiller, VIX ve CDS degisimi baz puan.
(**) CDS: Kredi riskini garantilemek icin Gdenmesi gereken sigorta bedeli. Tirkiye 5 Yillik CDS, Tiirkiye riski tasiyan

yatinmcilann bu risklerini hedge etmek amaciyla Gdemeleri gereken oran/baz puan.

21:00 Fed FOMC Toplantisi (beklenti:%2.25-2.50 énceki:%2.25-2.2.50)

21:30  Fed Baskani Powll basin toplantisi
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Global piyasalarda ABD-Cin ticaret muzakereleri, Brexit belirsizligi ve kiiresel bliyime endiseleri ana glindem
maddeleri olmaya devam ediyor. icinde bulundugumuz haftada Brexit’e iliskin gelismeler 6n plana gikti.
ingiltere Bagbakani May'in, Brexit icin son tarih olan 29 Mart’i uzatma talebiyle AB Konseyi Baskani Tusk'a bir
mektup gdnderecegi aciklandi. Ote yanda AB Brexit Basmiizakerecisi Barnier, Brexit'in ertelenmesine iliskin
olarak, agik bir plan olmadan belirsizligi uzatmanin AB igin hem ekonomik hem de siyasi maliyeti olacagi
actklamasinda bulundu.

ingiliz parlamentosunun alt kanadi Avam Kamarasi'nin Baskani’ndan ise Brexit Anlasmas’’nin ayni sekliyle
yani icerikte degisiklik olmadan- tekrar oylanamayacagina dair agiklama gelmisti. ingiltere'de parlemento
gectigimiz hafta ingiltere’nin AB’den ayrilmasi icin son tarih olan 29 Mart'in uzatilmasi dnerisi ile yapilan
oylamada Brexit'in ertelenmesini kabul etmis, ikinci Brexit referandumu yapilmasini ise reddetmisti.
Bagbakan May’in Persembe glini AB liderler zirvesinde anlasmayi yeniden muizakere etmesi bekleniyor ki bu
durum siireci tekrar uzatabilir. Brexit'in ertelenebilmesi icin Avrupa Birligi liyesi diger 27 ulkenin timinin
onayi gerekiyor.

ABD-Cin arasindaki ticaret muzakerelerine iliskin olarak ABD Bagkani Trump gorismelerin ¢ok iyi gittigini
belirtti. Ust diizey ABD vyetkilileri yeni ticaret miizakereleri igin éniimiizdeki hafta Cin'e gidecek. Ote yandan
Cin yetkililerden bazilarinin Amerika’nin taleplerini kabul etmedikleri ¢ikan haberler arasinda. Cin Devlet
Bagkani Xi Jinping ile gbriismesinin Haziran ayina ertelenmesi haberleriyle global piyasalarda risk istahinda
diislis gorilmis ancak sonrasinda ABD’li yetkililerden muzakerelere iliskin olumlu agiklamalar gelmisti.
Trump ve Xi'nin Haziran ayi sonunda Japonya'nin Osaka kentindeki G-20 toplantisina katilmasi bekleniyor.

Haftanin en 6nemli giindem maddesi bugiinkii FED FOMC toplantisi. Karar sonrasi FED Bagkani Powell’in
basin toplantisi takip edilecek. ABD Merkez Bankasi’nin giivercin durusunu korumaya iligkin verecegi mesajlar
piyasalar agisindan yakindan takip ediliyor. Yarin ise ingiltere Merkez Bankasi toplantisi izlenecek. Faizlerde
degisiklik beklenmiyor. ingiltere’de bugiin agiklanacak veride yillik enflasyonun %1,8 seviyesinde sabit
kalmasi bekleniyor.

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

Hazine, diin diizenledigi 2 tahvil ihalesinde toplam 5 milyar 386 milyon lira borglandi. Hazine ek olarak, Ocak
ayinda ihrag ettigi eurobondun tutarinin artirilmasi igin de yetki verdi.

Bugilin ABD’de TSI 21:00’de FED FOMC Toplantisi’nda faizlerde bir degisiklik beklenmezken (:%2.25-2.50), TSI
21:30’da FED Baskani Powell’in agiklamalari takip edilecek.
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ABD-Cin muzakerelerine dair karigik sinyaller gelmesi, FED karari 6ncesi temkinli olmak isteyen
kiiresel piyasalarda risk istahini biraz azaltti. Genel olarak risk istahinin kirilgan bir yapida strdugini
belirtelim. Ticaret tarifeleri gérlismeleri strerken bazi Cinli yetkililerin ‘ABD’nin taleplerini kabul
ettikleri ancak ABD yonetiminin gumrik vergilerini indirilmesine dair glivence vermedikleri’
aciklamasi 6ne ¢iktl. Diger yandan Cin’in geri adim attigi ydniinde haberler de paylasilyor.

Glvercin tarafa yakinsayan FED’den farkli bir tutum/sonug/surpriz beklenmiyor. Bankanin bilango
kiglltmeyi ne zaman sonlandiracagl, 2019 projeksiyonu netlik bekleyen bagsliklar. Piyasa FED’in bu yil
1 faiz artigi yapacagini fiyatliyor. FED dngorileri de bu saylya yakinsayabilir. Bu hafta ayrica BOE’'nin
faiz toplantisi da var. BOE'nin ise Brexit baskisi altinda olmasi sahince tutumdan uzaklastirabilir.
Anlagmasiz Brexit'ten imtina edilmesi nedeniyle risklerin bir miktar azaldigini ifade edebilir.

ingiltere-AB arasinda Brexit'te siire uzatimina dair pazarliklarin Pazartesi baslamasi bekleniyor.
Oncesinde May, gerekli destege sahip olduguna inanirsa bugiin mevcut anlasmayi bir kez daha
oylamaya sunabilir. Ancak Avam Kamarasi bagkaninin ‘higbir degisiklik yapilmadan anlagmanin
yeniden oylamaya alinmayacagl’ agiklamasini not ediyoruz. Muhafazakar vekiller May’e ne zaman
ayrilacagini soruyorlar. Gilincel durumda Londra-Briiksel arasindaki siire¢ basa déndi diyebiliriz. AB
tarafi ise bunu kabul etmiyor. Siire uzatimi igin ingiltere’den somut bir plan talep ediyor. 21-22’sinde
AB liderler zirvesi yapilacak.

ABD Cin arasindaki gériisme maratonu strlyor. Mnuchin-Lighthizer ikilisinin haftaya Pekin’e gidecegi
belirtiliyor. Bir sonraki hafta ise Liu He’nin gériismelerin son asamasi igin ABD’ye gitmesi planlaniyor.

Buyluk merkez bankalar giivercin pozisyonlanma igindeler. Gerekge biylimedeki yavaslama sinyalleri.
Makro veriler 6ne cikiyor. Zira parasal sikilagsmadan kaginilmasinin faydasi veriler tzerinden
olglimlenecek. Global ekonomideki yavaglamaya karsilik FED’in ve ECB’nin ‘ayagini gazdan ¢ekmesi’
onemli. Piyasalarin konsantrasyonu makro verilerdeki yavaslamadan gevseyen para piyasasina
kayabilir. Buylime azalacak ama bunun karsiliginda bol ucuz paranin masada kalmayi siirdirmesi
finans piyasalarina destek olabilir.

Ozetle ABD-Cin ticaret miizakereleri, Brexit belirsizligi ve kiiresel biiylime endiseleri global piyasalara
yon veren ana gindem maddeleri olmaya devam ediyor. Bu hafta makro veri akigi gtigli/yogun degil.

FED Aralik ayindan bu yana guvercin tarafta pozisyonlaniyor. Piyasalar iginde bulundugumuz giinlerde
volatilite yasamiyor. Kiresel risk istahi kirilgan bir yapida devam ediyor. Yon konusunda bir
momentumdan s6z edemiyoruz. istah azaldiginda Usd talep goriiyor; arttiginda ise baskilaniyor. Dolar
Endeksi 96,5 civarinda islem goruyor. 96,85-97,0 bolgesinin altina sarkan endeks igin 96,3-96,0
bélgesi yeni destek, 97,2 direng konumunda. Bir miktar yukari ¢aba olusabilir. FED karari(TSi21:00)
oncesi bu ¢aba sinirli kalabilir.

Yurtigi piyasalarda yerel segimler dncesinde ekonomik veriler, ABD-Tirkiye iliskileri ve kiresel risk
istahi takip edilmeye devam ediliyor. 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 aralamasi mimkiin. Haziran ayi itibari ile de ilk aksiyon
alinabilir. Bu beklenti genel goriis olarak taraftar buluyor. Piyasanin bir kismi ise MB’nin Nisan ayini da
pas gegecegini dustiniyor. Nihayetinde ise faiz indirim dénemi yaklagiyor. Bu TL igin zayiflatici bir
sebep. Bunu dengeleyecek unsur dig tarafta zayif Usd, gligli risk istahi; lokal tarafta ise yatirnmci
algisini olumlu etkileyecek haber akisi olabilir.

Usd/TL: Yeni giin sinirh negatif global risk istahi, hafif primli Usd ile bagliyor. GOU para birimleri de
yatay. Son bir haftalik periyotta TL negatif ayrisiyor. Son bir aylik periyotta da TL zayif. Lokal tarafta
faiz indirimi dénemine yaklasildigi beklentisi, se¢cim doneminde olunmasi, dis siyasetteki gelismeler
one gikiyor. Bu unsurlar TLyi zayiflatiyor. Her seye ragmen MB’nin politika faiz orani(24%) TL igin
destekleyici niteligini koruyor.

Paritenin yatay-yukari meyil iginde olacagini dustiniiyoruz. Bu sabah 5,48 seviyesinde islem goren
parite mevcut yapi yukari egilimi bir adim 6ne cikariyor. Dln 5,472 seviyesinin Uzerinde ¢ikildi. Bu
seviyenin Uzerinde 5,515-525 ilk 5,69-70 ise bir sonraki hedef olabilir. Paritenin yoninu tekrar asagi
gevirmesi icin 5,44 ve 5,40-38 seviyelerini sinin altina gelmesi 6nem tasiyor. Ara bakista ise 5,44-45
araligini esik olarak aliyoruz. Bu seviyenin lzerinde 5,50 olasi hedef haline gelebilir. Glinin devamini
ise FED algisi(glivercin-sahin) tayin edecek.

Eur/TL: Usd/TL'de ifade ettigimiz gorislerimiz gecerli. Eur'nun toparlanmasi strerse bunun TL
Uzerindeki etkisi de belirginlesebilir. Bu sabah 6,22 seviyesinde islem goren parite mevcut yapi yukari
egilimi bir adim 6ne gikariyor. 6,237 ardindan 6,25 ve 6,29 seviyelerinin direng olarak 6ne gikacagini
distiniiyoruz. Asagida 6,19 esik. Ardindan 6,13 ve 6,10 destek seviyeleri.
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| TL Tahvil/Bono: TL bonolar gegen yil Agustos ayinda zirve seviyelere ulastilar. 10 Yillik Gésterge Bono
. Daha sonra dalgal bir disls trendi basladi. Ocak ayi ortasindan bu yana ise
'1 tekrar yukari yonli -momentumu disiik- egilim s6z konusu. 2 yillik tahvilde
|

20,0%, 10 yillik tahvilde 16,9% civari destek konumunda. 10 yillik tahvil Agustos
ayindan gelen diists hattinin Ustline yerlesme sinyalleri veriyor. 16,0% seviyesini
. esik olarak aliyoruz.

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

ve giivercin para politikasi tahvil faizlerini baskiliyor. e ' = ' e | e

IECHM10Y Index (Turkish Gevernment Bend 10% Compound Yield) TAHVILUV Daily 08NOV
PPK Nisan toplantisinda pas gecebilir ya da faiz indirimi kapisini aralayabilir. Diger Copyrights 2019 Bloomberg Finance LLF- 15-Febn2015 08:14:02
yandan da faiz indirimi olasihgl da s6z konusu olabilir. Enflasyonun bir dusus
trendinde oldugu algisi faiz indirimine olumlu reaksiyon verilmesini saglayabilir.
Aksi halde ise indirimin enflasyonu olumsuz etkileyecegi spekiile edilebilir. Bu
konu tahvil faizleri agisindan 6nemli.

Tiurkiye CDS

2 yillik ve 10 yillik gosterge tahviller ginli sirasiyla -8 baz puan artisla- %18,64 ve -
8 baz puan artigla- %16,21 ile tamamladilar.

TL ve TL varliklara olan talebin yeniden gi¢li olmasi, belirgin bir degerlenme igin
yeni bir katalizoére ihtiya¢ oldugunu duisiniyoruz. 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.

Tar ' TJun ' ‘Sep' ' " Dec | ' " Mar

) 2018 | 2019
Eurobond: FED karari bu aksam agiklanacak(TSI21:00), ardindan Powell CTURKIUS Curncy (TURKEY CDS USD SR 5¥ 014) TRSY COS Daily OTFERZ0IS-LSMARDOIS
konusacak. 2019-2020 faiz artisi sayisi, bilango kiglltmenin durmasi dikkat Cominans 2029 Blemserg Firarce 2. e s
cekecek konu basliklari. Bir suredir buylik merkez bankalarinin siki para
politikasindan uzaklagmasi, bunun tahvil faizlerini baskilamasi fiyatlamada etken.
Genis resimde risk istahi kirilgan ve zayif kaliyor. ABD tahvilleri ise FED toplantisi
oncesi ‘glivercin agiklamalar’ beklentisi ile gevsek seyrediyor. 2025 Vadeli Eurobond
Buyume endigelerinin daha da siirmemesi/artmamasi 6nemli. ABD-Cin gimrik “e, k110

sorunu global ekonomiye dair var olan endiseleri artiriyor. Sorunun ¢éziimiine
yonelik mizakereler devam ediyor. Son haber akisi kafa karistirici. Yine de nihai
olarak bir anlagsmaya varilmasi bekleniyor.

Tarife konusunda anlasma, makro verilerde toparlanma ise tahvil faizlerini
yiikseltebilir. Ekonomik veriler 6dnemli. Bugtin ise risk istahi sinirli olumsuz; bu
nedenle tahvil faizleri yatay ya da bir miktar asagi meyilli olabilir.

Jun Sep Dec
ABD 10 yillik tahvil faizi son 2 aylik sikismasini nceki hafta yukari yonde gegmisti. o oy mWn!mmigfmmm s
Devaminda ise yon asaglya dondi. Yukari yon igin 2,62% seviyesinin Uzerine P20 05:36:05
cikilmasi gerektigi fikrindeyiz. Tahvil faizi bu sabah 2,60% civarinda bulunuyor.
Yukari yone dogru hazirlik oldugunu séylemek mumkin. Bunu FED beklentisi
baskiliyor. 2043 Vadeli Eurobond

Turkiye eurobondlari gunu karisik seyirle tamamladilar. Birim fiyatlar kisa
vadelilerde 0,06 Usd civarinda artti; orta vadelilerde 0,17 Usd civarinda azaldi;
uzun vadeliler ise -0,47 / 0,37 Usd araliginda degisim gosterdi. Yillik verimler

sirastyla %5,47 %6,43 ve %7,25 oldu. Turkiye 5 yillik CDS ise 312 civarinda v
hareket ediyor. CDS Eylil ayindan gelen dusis kanalinda seyrediyor(bakiniz T
grafik). Ote yandan 50-200 giinliik ortalamalar asagi yénii isaret edecek sekilde '70@
kesisim iginde. -

~
Kiresel tarafta ise risk istahinin varligi ve buyltk merkez bankalarinin guvercin ’65L§

pozisyonlari énemli. Sahinlikten uzaklagma Tirkiye bonolari igin de destekleyici

unsur. En azindan disaridan tahvil faizlerini yikseltici baski gelmiyor. Bu lokal Sep Z‘g%t Nov Dec Jan 19 Feb

taraf igin olumlu ve firsat olarak tanimlanabilir. Kendi hikayemizi yaratma cssscos cuncer s sssssrsa) 2040 oaity sivecsonr-azeeszos Casyright? 2019 Blasmberg Finsnce LF.
e . 22-Feb-2019 09:36:40

konusunda alan agiyor ve zaman taniyor. FED karari giiniin parametresi.
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Eur/Usd: AB bag muzakerecisi Barnier, anlasmasiz ayriligin AB icin de maliyeti olacagini ifade etti.
Sure uzatiminin ise 27 tyenin kabull ile miimkiin oldugunu ifade etti.

ABD-Cin muzakerelerine dair karigik sinyaller gelmesi, FED karari oncesi temkinli olmak isteyen
kuresel piyasalarda risk istahini biraz azaltti. Genel olarak risk istahinin kirilgan bir yapida stirdtgunu
belirtelim. Ticaret tarifeleri goriismeleri strerken bazi Cinli yetkililerin ‘ABD’nin taleplerini kabul
ettikleri ancak ABD yonetiminin guimrik vergilerini indirilmesine dair glivence vermedikleri’ agiklamasi
one cikti. Diger yandan Cin’in geri adim attigi yoniinde haberler de paylasiliyor.

Glivercin tarafa yakinsayan FED’den farkh bir tutum/sonug/stirpriz beklenmiyor. Bankanin bilango
kugultmeyi ne zaman sonlandiracagi, 2019 projeksiyonu netlik bekleyen basliklar. Piyasa FED'in bu yil
1 faiz artigi yapacagini fiyatliyor. FED 6ngoruleri de bu sayiya yakinsayabilir. Bu hafta ayrica BOE’nin
faiz toplantisi da var. BOE’nin ise Brexit baskisi altinda olmasi sahince tutumdan uzaklastirabilir.
Anlagmasiz Brexit’ten imtina edilmesi nedeniyle risklerin bir miktar azaldigini ifade edebilir.

[
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ingiltere-AB arasinda Brexit'te siire uzatimina dair pazarliklarin Pazartesi baglamasi bekleniyor. S
Oncesinde May, gerekli destege sahip olduguna inanirsa bugiin mevcut anlasmayi bir kez daha e
oylamaya sunabilir. Ancak Avam Kamarasi baskaninin ‘higbir degisiklik yapilmadan anlagmanin M U'A n ” Hj
yeniden oylamaya alinmayacagl’ agiklamasini not ediyoruz. Muhafazakar vekiller May’e ne zaman ﬂi '! H lh ‘Mlb“m 'll M‘ U|
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ayrilacagini soruyorlar. Glncel durumda Londra-Briksel arasindaki sire¢ basa dondu diyebiliriz. AB
tarafi ise bunu kabul etmiyor. Siire uzatimi iin ingiltere’den somut bir plan talep ediyor. 21-22’sinde
AB liderler zirvesi yapilacak.

Nov Dec Jan Feb
ABD Cin arasindaki goriisme maratonu sirilyor. Mnuchin-Lighthizer ikilisinin haftaya Pekin’e gidecegi 2018 I 2019
T . . . . ' P . .. , . . EURUSD Curncy (EUR-USD X-RATE) EURUSD Daily 22JUN2017-05MAR2019
belirtiliyor. Bir sonraki hafta ise Liu He'nin gérismelerin son asamasi igin ABD’ye gitmesi planlaniyor.  copyright= 2019 Bleomberg Finance LP. 05-1ar-2019 09:31:13

Blyuk merkez bankalari glivercin pozisyonlanma igindeler. Gerekge biiyimedeki yavaslama sinyalleri.
Makro veriler 6ne g¢ikiyor. Zira parasal sikilasmadan kaginilmasinin faydasi veriler (izerinden
6lgimlenecek. Global ekonomideki yavaglamaya karsilik FED’in ve ECB’nin ‘ayagini gazdan ¢ekmesi’
o6nemli. Piyasalarin konsantrasyonu makro verilerdeki yavaslamadan gevseyen para piyasasina
kayabilir. Buylime azalacak ama bunun karsiliginda bol ucuz paranin masada kalmayi strdirmesi
finans piyasalarina destek olabilir.

Ozetle ABD-Gin ticaret miizakereleri, Brexit belirsizligi ve kiiresel biiyiime endiseleri global piyasalara
yén veren ana giindem maddeleri olmaya devam ediyor. Bu hafta makro veri akigi giiglii/yogun degil.

FED Aralik ayindan bu yana glivercin tarafta pozisyonlaniyor. Piyasalar iginde bulundugumuz giinlerde
volatilite yasamiyor. Kiresel risk istahi kirilgan bir yapida devam ediyor. Yon konusunda bir
momentumdan s6z edemiyoruz. istah azaldiginda Usd talep goériiyor; arttiginda ise baskilaniyor. Dolar
Endeksi 96,5 civarinda islem goriiyor. 96,85-97,0 bolgesinin altina sarkan endeks igin 96,3-96,0
bélgesi yeni destek, 97,2 direng konumunda. Bir miktar yukari ¢aba olusabilir. FED karari(TSi21:00)
oncesi bu ¢aba sinirl kalabilir.

Diin agiklanan ABD fabrika siparisleri ve dayanikh tiiketim verileri beklentilerin altinda kaldi. Makro
veriler trend olarak gii¢ kaybina isaret ediyor, merkez bankasi giivercin. Bu hal paritenin her iki yakasi
iin de gegerli. Dolayisiyla paritede trend olusumu miimkiin olmuyor. Brexit’e dair haber akisi Eur’'ya
da prim sagliyor. Ancak Brexit'te gelinen nokta yeni bir belirsizlik hali. Bu nedenle prim sinirlaniyor;

. . o e 2018 | 2019
Eur lehine hareketin momentumu gl olamiyor. YAUUSD Curncy (XAU-USD X-RATE) XAUUSD Daily 12JUL2018-05HAR2019
Copyrights 2019 Bleomberg Finance L.P. 05-T1ar-2012 09:31:35

Dinamik trend olusumuna mani oluyor. Parite son aylarda 1,13-15 bandinda seyrediyor. FED 6ncesi
glvercin FED beklentisi sinirli destek sagliyor. Bu sabah 1,1345 seviyelerinde islem gorlyor. Kisa
vadede 1,134 esik seviye. Bugiin FED &ncesi yatay olmasini bekliyoruz. Asagida 1,127 ve 1,122 destek
olarak ©ne g¢ikabilir. Yukarida 1,136 ve 1,139 diren¢ konumunda. Gunin devamini ise FED
algisi(glvercin-sahin) tayin edecek.

Altin: Bllylimeye dair endiseler, Brexit belirsizligi, ABD-Cin tarife sorunu, biiyiikk merkez bankalarinin
glvercin pozisyonlanmasi glincel basliklar olarak siralanabilir. Bu unsurlarin agirliklarindaki degisimler
altin fiyatlamasina tesir ediyor.

Bu aksamki agiklamalarda FED’in glvercin mesajlar vermesi bekleniyor. Brexit'te en kotuden

kaginilmasi, glimruk tarife gériigsmelerine dair umutlarin stirmesi Usd baskisini, bir yandan da guvenli

liman talebini azaltiyor. Bu dinamigi Altin igin yatay-sinirli olumlu olarak degerlendiriyoruz. Kiiresel

risk istahi kirilgan bir sekilde varligini koruyor. istah bugiin yatay. 1.280 Usd seviyesinde dengelenme

sonrasi 1.300 Usd sonrasi 1.305 ve 1.311 Usd seviyelerine erisildi. Devaminda ise geri ¢ekilme s6z

konusu oldu. Yakin vadede 1.295 Usd kritik esik. Bu seviyenin asagisinda 1.280 Usd seviyesi kapisi PRIVATE
aralanabilir. Tahminimiz bugliin FED 6ncesi yatay seyir olacagl seklinde. Giiniin devamini ise FED BANKING
algisi(glivercin-gahin) tayin edecek. Altinda orta-uzun vadeli olumlu gériisimiizi koruyoruz. G Yapikredi

20 Mart 2019 Bu sayfa raporun ayrilmaz bir pargasidir. Lutfen raporun sonundaki gekinceyi dikkate aliniz.
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May’in zorlu gunleri stiriiyor. Gelinen noktadan ne parlamento ne AB memnun. Kilidin agiimasi
icin gorismelerin yeniden baglamasi bekleniyor. AB liderler toplantisina ingiltere’nin siire DXY
uzatimi igin bagvurmasi bekleniyor.

¥y

ABD-Cin muizakerelerine dair karisik sinyaller gelmesi, FED karari 6ncesi temkinli olmak isteyen
kiresel piyasalarda risk istahini biraz azaltti. Genel olarak risk istahinin kirilgan bir yapida
strdtgini belirtelim. Ticaret tarifeleri gorismeleri strerken bazi Cinli yetkililerin ‘ABD’nin
taleplerini kabul ettikleri ancak ABD yonetiminin glimriik vergilerini indirilmesine dair glivence
vermedikleri’ agiklamasi 6ne gikti. Diger yandan Cin’in geri adim attigi yoniinde haberler de
paylasiliyor.

2018
DXV Curncy (DOLLAR INDEX SPOT) 2041 Daily 04MAY2017-120EC2018  Copyrights 2018 Blogmbeng Finance L7,
2-08¢-2015 09:40:39

Guvercin tarafa yakinsayan FED’den farkli bir tutum/sonug/sirpriz beklenmiyor. Bankanin
bilango kiglltmeyi ne zaman sonlandiracagi, 2019 projeksiyonu netlik bekleyen baghklar.
Piyasa FED'in bu yil 1 faiz artisi yapacagini fiyatliyor. FED 6ngorileri de bu sayiya yakinsayabilir.
Bu hafta ayrica BOE’nin faiz toplantisi da var. BOE’nin ise Brexit baskisi altinda olmasi sahince
tutumdan uzaklastirabilir. Anlagmasiz Brexit'ten imtina edilmesi nedeniyle risklerin bir miktar
azaldigini ifade edebilir.

ingiltere-AB arasinda Brexitte siire uzatimina dair pazarliklarin Pazartesi baslamasi bekleniyor.

Oncesinde May, gerekli destege sahip olduguna inanirsa bugiin mevcut anlasmay bir kez daha

oylamaya sunabilir. Ancak Avam Kamarasi baskaninin ‘higbir degisiklik yapilmadan anlasmanin

yeniden oylamaya alinmayacagl’ agiklamasini not ediyoruz. Muhafazakar vekiller May’e ne Mﬂlq L

zaman ayrilacagini soruyorlar. Glincel durumda Londra-Briiksel arasindaki stire¢ basa déndi ‘1 \\¢ gﬂ Lhﬂﬂ e

diyebiliriz. AB tarafi ise bunu kabul etmiyor. Siire uzatimi igin ingiltere’den somut bir plan talep  * ‘Im d‘

ediyor. 21-22’sinde AB liderler zirvesi yapilacak. AR r\“ mwm

ABD Cin arasindaki gérisme maratonu siriiyor. Mnuchin-Lighthizer ikilisinin haftaya Pekin’e S MR i e

gidecegi belirtiliyor. Bir sonraki hafta ise Liu He’nin gorismelerin son asamasi igin ABD’ye Sep s = s

gitmesi planlamyor, GEPUSD Curncy (GBP-USD X-RATE) GBPUSD Daily 04JAN2015-22FEE2019
Copyright2 2019 Blocmberg Finance L.P. 22-Feb-2019 09:34:09

Blyuk merkez bankalari glivercin pozisyonlanma igindeler. Gerekge blyumedeki yavaslama
sinyalleri. Makro veriler 6ne gikiyor. Zira parasal sikilasmadan kaginilmasinin faydasi veriler
tizerinden Ol¢limlenecek. Global ekonomideki yavaslamaya karsilik FED’in ve ECB’nin ‘ayagini
gazdan c¢ekmesi’ o6nemli. Piyasalarin konsantrasyonu makro verilerdeki yavaslamadan
gevseyen para piyasasina kayabilir. Blylime azalacak ama bunun karsiliginda bol ucuz paranin
masada kalmayi strdiirmesi finans piyasalarina destek olabilir.

Ozetle ABD-Cin ticaret miizakereleri, Brexit belirsizligi ve kiiresel biiyiime endiseleri global

piyasalara yon veren ana glindem maddeleri olmaya devam ediyor. Bu hafta makro veri akisi

glicli/yogun degil. Eur/Gbp
FED Aralik ayindan bu yana giivercin tarafta pozisyonlaniyor. Piyasalar icinde bulundugumuz —[2==e=-==]
ginlerde volatilite yasamiyor. Kiresel risk istahi kirllgan bir yapida devam ediyor. Yon ‘.‘ ”H
konusunda bir momentumdan séz edemiyoruz. istah azaldiginda Usd talep gériiyor; arttiginda NMP %Jﬁ e \

ise baskilaniyor. Dolar Endeksi 96,5 civarinda islem goriyor. 96,85-97,0 bdlgesinin altina sarkan Mﬁ W\ ”,u

endeks igin 96,3-96,0 bolgesi yeni destek, 97,2 direng konumunda. Bir miktar yukari ¢aba m ‘wﬂ; ji\ W
olusabilir. FED karari(TSi21:00) éncesi bu ¢aba sinirli kalabilir. —

. . . o . . Sep
Gbp/Usd: Brexit major fiyatlama unsuru olmay sirdiriiyor. Anlagsmasiz Brexit resmi olarak 2018 2019
EURGEP Curncy (EUR-GBP X-RATE) EUAGEP Daily 227N2017-22FE82019 szyn e 2019 bm»r Finance

istenmedi. Bu en kotiinin olmamasini sagladi. Yine de belirsizlikler azalmis degil. O yizden b2 5343
Gbp igin sinirli olumlu etki olacagini distiniyoruz.

Parite bu sabah 1,3255 seviyelerinde islem goriyor. Brexit’e dair olasi haber akisi hareket
getirebilir. Bugiin oylama olacak mi sorusu yanit ariyor. Son bir iki glinlik sikisma yukari yonla
kirildi. Tahminimiz yukari yonde gabanin stirmesi seklinde. 1,325 esik seviye. 1,328 ve 1,334
direng; 1,3235 ve 1,321 destek seviyeleri. Giniin devaminda ise FED algisi(gtivercin-sahin)
fiyatlamaya tesir edebilir.

Eur/Gbp: Brexit major fiyatlama unsuru olmayi surdiriyor. Anlasmasiz Brexit resmi olarak

istenmedi. Giincel durumda belirsizlikler azalmis degil. Brexit siireci Gbp’yi etkilemeyi PRIVATE

surdirecek diye diisiiniiyoruz. BANKING
—_

Oylama maratonu Gbp’yi kismen rahatlatti. Parite bu sabah 0,854 seviyelerinde igslem goriyor. M

0,857 ve 0,86 direng seviyeleri. Asagida ise 0,8545 ve 0,8515 destek olarak gorev Ustlenebilir.

20 Mart 2019 Bu sayfa raporun ayrilmaz bir pargasidir. Litfen raporun sonundaki ¢ekinceyi dikkate aliniz.
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Gin igerisinde 104,000 Uzerinde dengelenmeye ¢alisacak...Endekste 101,000 destegi lzerinde devam eden
kisa vadeli ylkselis hareketinin, 106,000 seviyeside bulunan ara hedef noktasindan diin seans i¢i kar
satislariyla karsilastigini gézlemliyoruz. Gin igerisinde 104,000 lizerinde dengelenmeye calisacak piyasada,
seans ici yukari ataklarda 106,000 seviyesini yakindan izlemeyi siirdlrlyoruz. 104,000 seviyesini korumayi
basaracak hareketler, piyasada 106,000 direncini asma ataklarinin devamini getirecektir. Bu durumda ise bir
st noktada hedef olarak izledigimiz 107,500 seviyesini test edecek potansiyel korunacaktir. Su asamada
yukari hareketin devamina yoénelik egilimin korundugu piyasada, gin igerisinde yikselis yonindeki
pozisyonlar igin stop loss noktasini ise 104,000 ara destegine ¢ekiyoruz.
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Biiltende yer alan grafikler Bloomberg ve Matriks’ten alinmistir.
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Bu sayfa raporun ayrilmaz bir pargasidir. Litfen raporun sonundaki gekinceyi dikkate aliniz.
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Onemli Géstergelerin Performansi

Pariteler 19 Mart 2019 2018 2017 2016 2015
Usd/TL 548 5.29 379 353 292
Déviz Sepeti/TL 585 568 417 362 304
Eur/Usd 1135 1146 1201 1053 1086
Tahvil ve Bono 19 Mart 2019 2018 2017 2016 2015
TL 2 Yillk Gosterge Tahwil (%) 1864 1373 13.40 1063 10.86
TL 10 Yillik Gasterge Tahvl (%) 1621 1648 1174 1142 1074
Tirkiye CDS (baz puan) 312 362 168 273 269
ABD 10 Yillik Tahwil (%) 261 268 241 245 227
Hisse Senetleri 19 Mart 2019 2018 2017 2016 2015
BIST - 100 Endeksi 104 862 91370 115333 78139 TLT26
BIST 100 Fiyat Kazang Carpam TEL 7.0 110 95 126
MSCI Tirkiye Hisse Senedi Endeksi 1426719 1241473 1569781 1094427 1012983
MSCI Gelismekte Olan Piyasalar Endeksi 1071 962 1154 845 794
Dow Jones Endeksi 25887 26903 24719 19.765 17425
S&P Endeksi 2833 2507 2674 2239 2044
Emtia 19 Mart 2019 2018 2017 2016 2015
Altin (TL) 22981 24843 158,83 13197 99,56
Altin (Usd) 1305 1282 1303 1150 1061
Degigim
Pariteler (%) 2019 Donemsel 2018 2017 2016 2015
Usd/TL 35 398 72 209 50
Déviz Sepeti/TL 29 363 1532 188 180
Eur/Usd 10 46 141 30 103
Tahvil ve Bono (baz puan) 2019 Donemsel 2018 2017 2016 2015
TL Gasterge Bono -109 633 277 23 284
TL 10 Yilik Tahvl 27 474 32 68 278
Tirkiye CDS (baz puan) 50 194 -105 4 73
ABD 10 Yillik Tahvil T 27 4 18 10
Hisse Senetleri (%) 2019 Donemsel 2018 2017 2016 2015
BIST - 100 Endeksi 149 209 476 B3 AE3
BIST 100 Fiyat Kazang Carpam 17 363 161 251 90
MSCI Tirkiye Hisse Senedi Endeksi 149 209 473 80 A58
MSCI Gelismekte Olan Piyasalar Endeksi 13 166 370 64 168
Dow Jones Endeksi 38 88 5.1 134 22
S&P Endehsi 130 53 19.4 95 07
Emtia (%) 2019 Donemsel 2018 2017 2016 2015
Altin (TL) 54 373 211 319 120
Altin (Usd) 18 A6 136 B4 -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
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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