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FED surpriz yaparak -olaganistu toplanti ile- politika faizini 50 baz puan indirdi. FED baskani Powell ‘Riskler somut
sekilde degisti.” diyerek indirimin gerekgesini ortaya koydu. Bahsettigi risk korona-virlsi riski. Piyasa FED’in faiz
indirmesini bekliyordu. Peki strpriz nerede sirpriz zamanlamada. 18 Mart’ta FED faiz toplantisinda indirim karari
alinmasi bekleniyordu. Karar 3 Mart’'ta geldi. Karar sonrasi piyasalarin negatif seyrinin, FED’in bildigi/g6érdugu,
piyasanin bilmedigi/gérmedigi bir tehlike mi var endisesine bagll oldugunu dislinliyoruz. Karar sonrasi givenli
limanlar talep gordi. ABD para birimi deger kaybetti, borsalar dustti, ABD tahvilleri tarihi dip seviyelere indi, ons-
altin fiyati arttu...

Diin G7 ulkelerinin maliye bakanlari ve merkez banka baskanlari tele-konferans diizenledi. Korona-viriisiin sebep
oldugu tahribata karsi ortak hareket etme karari alindi. FED’in faiz indirimi bu konferans sonrasi geldi. Powell, diger
G7 uyelerinden de faiz indirmelerini beklediklerini ifade etti. 12 Mart’ta Avrupa-ECB, 18 Mart'ta ABD-FED, 26
Mart’ta ingiltere-BOE faiz kararini agiklayacak.

Para politikasinda sinirlara gelindi artik maliye politikasi devreye girmeli fikri dile getiriliyor. Yani ekonomilerin
toparlanmasi igin sadece merkez bankalari aksiyon aliyor. Artik hikimetler de aksiyon alsin deniyor(du).
Hukimetler ne yapabilir, vergi oranlarini indirebilir, altyapi harcamalari yapabilir..vb yani kamu butge harcamalarini
artirabilir. Yine de diin yeni bir faiz indirim karari geldi.

Virlisin yayilimi devam ediyor. Ekonomik aksiyonlar darbe aliyor. Faiz indirimleri virisiin olumsuz etkisinin daha az
hissedilmesini saglamaktan oteye gecemez diye dislniyoruz. Zaman kazanilmasini saglayabilir. Ana ¢6zim
hastaligin yayilmasini durdurmak.

Ozetle global piyasalarda korona-viriis fiyatlamada ana unsur konumunu koruyor. Viriis ekonomik aktivitelerde
belirgin azalmaya yol agiyor. Merkez bankalarinin-hiikiimetlerin piyasalari desteklemek icin harekete gegecekleri
beklentisi risk istahini artirabilir.

Virtisiin ekonomiye etkisini azaltmak igin ne yapilabilir. Merkez bankalari gevsek para politikasinda yeni adimlar
atabilir. Faiz oranlarinin indirilmesi ve/veya piyasaya para verilmesi segenekler olarak siralanabilir. Diger bir hamle
ise devletlerden/hiikimetlerden gelebilir. Maliye politikasinda genisleyici adimlar atilabilir. Haber akisi merkez
bankalarinin ve hiikkimetlerin harekete gegctigini ortaya koyuyor.

Biiyiik resimde ne disiiniiyoruz? Piyasanin bundan sonraki seyrinin iki unsura bagh oldugunu disiiniiyoruz. ilki
salginin seyri(bulasma hizi, tedavi bulunmasi-bulunamamasi); digeri makro veriler. Salginin etkisinin matematik
Olgimiini makro veriler ortaya koyacak. Subat ayindan itibaren agiklanacak veriler bu noktada 6nem arz ediyor. Bu
sabah Cin imalat PMI verisi aciklandi. Veri tarihi diisiis kaydetti. Uretim ve yeni siparislerde keskin dusiisler
gerceklesti.

Brexit nedeniyle ingiltere ve AB ticari/beseri..vb yeni yasal zemini hazirlamak durumunda. Miizakerelerin kolay
gecmeyecegi goriisiindeyiz. Bu sebeple Gbp ve Eur volatil seyir izleyebilir. ingiltere, Haziran sonuna kadar AB ile bir
fikir birligi olmaz ise anlagmasiz-ayrilik secenegine yonelecegi mesajini veriyor.

Yurt icinde diin agiklanan Subat TUFE 0,35% artisa isaret etti. Yillik oran 12,70% seviyesine yiikseldi. FED’in faiz
indiriminin (diger G7 lilke MB’leri de indirim yapabilir) TCMB’ye indirim igin alan agacagini dislinliyoruz.

Suriye’ye yonelik haber akigi ise 6n plandaki yerini koruyor. Bahar Kalkani Harekatimiz siriyor. 5 Mart'ta
Erdogan-Putin gorismesi yapilmasi bekleniyor. Goériisme kritik 6nem arz ediyor. 6 Mart’ta ise Erdogan-Putin-
Macron-Merkel’in bir araya gelmesi bekleniyor. Libya konusundaki gelismeler de takip ediliyor.

Orta vadede global piyasalarda gevsek para politikasinin yarattigi dinamigin artarak siirecegini diisiiniiyoruz. Kisa
vadede ise korona virlisiine paralel yasanan salgin endiseleri ve salginin kiresel blylimeye olasi etkilerinin
fiyatlamalara yansiyacagi kanaatindeyiz.

4 Mart 2020 Bu sayfa raporun ayrilmaz bir pargasidir. Lutfen raporun sonundaki ¢ekinceyi dikkate aliniz.




YATIRIMIN | -
GUNLUK Tee i)
ROTASI - —

Eur/TL Tahvil/Bono Hisse Senedi

2¥ilhk Gosterge {110 Villik Gosterge
UsdTry EurTry W S B Ny BISTI00  Ah
6,11 -1,15% 6,82 -0,96% 11,59 -0,57 12,18 -0,54 111.207 3,63%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

Virlislin parasal etkilerini azaltmak igin biiyiik merkez
bankalarinin harekete gegecegi bekleniyor. Diin FED
oncii oldu ve 50 baz puan indirim yapti. Dolar
Endeksi’'nde geri ¢ekilme siirliyor. Gegtigimiz hafta 100
seviyesine erisen Dolar Endeksi bu sabah 97,20
seviyesine gevsemis durumda. Dolar diger para birimleri
karsisinda deger kaybediyor.

Lokal tarafa iki konu 6ne gikiyor. Biri ekonomi digeri
jeopolitikle ilgili.

Suriye  konusundaki  haber akisi  TL varlklarin
fiyatlamasinda 6nemli unsur. 5 Mart’taki Erdogan-Putin
goriismesine iliskin beklentiler olumlu yonde.

Ocak sonu itibari ile 12,15% olan enflasyon Subat
sonunda 12,70% seviyesine ylkseldi. TCMB politika faizini
enflasyonun altina ¢ekmis durumda. Bunun TL'yi bir
miktar korunaksiz birakabilecegini; TL aleyhine sinirli etki
yapabilecegini séylemek miimkiin. Korona kaynakl
kiiresel yavaslama endiseleri ile FED’in faiz indirimi TL
tizerindeki baskiyi azaltici etki yapabilir.

Usd/TL paritesi bu sabah 6,135 civarinda islem goruyor.
6,15 ve 6,20 direng, 6,10 ve 6,05 destek konumunda. 6,25
teknik agindan 6nemli bir esik konumunda. Yatay seyir
bekliyoruz.

Eur/TL:

Usd/TL igin yazdiklarimiz parite igin de gegerli. Parite bu
sabah 6,85 civarinda islem goériyor. 6,959 ve 7,00 direng;
6,88 ve 6,85 seviyeleri destek konumunda. Dolar-TL
diserken Eur-TL dismiyor. Cinkd Eur degerleniyor.
Yatay-sinirh yukari seyir bekliyoruz.
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Blyuk merkez bankalarinin faiz indirim sinyali vermesi
tahvil faizlerinin bir miktar asagi yonde hareket etmesini
saglayabilir. FED bu konuda ilk adimi atan banka oldu.
Surpriz bir kararla 50 baz puan indirim yapti.

Enflasyon onumuzdeki bir iki ay yatay kalp 1. yarinin
sonuna dogru gevsemeye baslayabilir. Bu sebeple tahvil
faizleri bir iki ay yatay-hafif yukari yonli seyir izleyebilir.
Subat ayi enflasyonu 0,35% oraninda artti. Yillik oran
12,70% seviyesine yikseldi.

Suriye‘deki gelismeler lokal varlklar iizerinde etkili
olmaya devam ediyor. ABD’nin Ulkemize yaptirm
uygulamasi konusu ise geri plana itilmis durumda.

2 yillik ve 10 yillik TL gosterge tahviller giini sirasiyla -57
baz puan duslsle- %11,59 ve -54 baz puan dususle-
%12,18 ile tamamladilar. Verim egrisi bir miktar dik
konumda.

Hisse Senedi:
109,000 Uzerindeki seyir tepki yiikselisini desteklemeyi
surdlrecek.

Son gilinlerde global piyasalardaki toparlanma
kapsaminda  tepki alimlarinin  hakim  oldugunu
gozlemledigimiz BIST 100 Endeksinde, din 110,500
seviyesinde bulunana ara direng noktasinin asildigini

goriyoruz. Boylece alim egiliminin glc kazandigi
piyasada, yukari hareketi slrdirme c¢abasiyla gline
baslanacagini disiiniyoruz. 110,500 direncinin

asilmasiyla birlikte piyasada ilk etapta 112,500 olmak
Uzere 113,500 ve 115,000 seviyelerini hedefleyecek bir
potansiyel onaylanmis oldu. Seans igi geri ¢ekilmelerde
109,000 seviyesini ilk onemli destek olarak izledigimiz
piyasada, bu nokta (izerinde tepki alimlari etkisini
slrdirecektir. Altina yasanacak olasi geri ¢ekilmeleri son
ginlerde olusan tepki yikselisinin ardindan olasi bir
zayiflama sinyali olarak degerlendirecegiz.

Bu sayfa raporun ayrilmaz bir pargasidir. Litfen raporun sonundaki gekinceyi dikkate aliniz.
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11161 019% 12810 02s% | 1.642 2,71% 335 31 0,99 0,10
Eur/Usd: Altin:

VirGislin parasal etkilerini azaltmak igin biiyiik merkez
bankalarinin harekete gegmesi bekleniyor. ilk adimi FED
atti. Dolar Endeksi'nde geri ¢ekilme yavaslayarak surlyor.
Dolar Endeksi bu sabah 97,30 seviyesine gevsemis
durumda. FED karari Usd’yi arka plana atarken diger para
birimlerini 6ne ¢ikariyor. FED’den sonra diger G7
tlkelerinin de faiz indirmesi bekleniyor.

Veriler tarafinda ise ABD verileri diger gelismis (lke
verilerine nazaran daha iyi. Ozetle Cin korona-virisii ile
mesgul, AB-ingiltere Brexit siirecindeler. ABD-AB &zelinde
merkez bankalarinin faizleri ABD’de daha ylksek(dinki
indirim sonrasinda bile).

Parite bu sabah 1,115 seviyelerinde islem goriyor. 1,118
ve 1,122 direng olarak 6ne gikabilir, 1,112 ve 1,108 destek
konumunda. Yatay seyir bekliyoruz.

Gbp/Usd:

Faiz indirimi blyiik merkez bankalarinca dile getiriliyor. ilk
aksiyonu FED aldi. Bunu diger G7 MB’lerinin de indirimi
takip edebilir.

Makro veriler ve Brexit fiyatlamada diger unsurlar. ABD
makro verileri daha giiclii, ingiltere ise Brexit siirecini
tamamlamakla mesgul. ingiltere-AB arasindaki goriismeler
zorlu ilerliyor.

ingiltere-Avrupa  Birligi ayrilk  miizakereleri  kolay
gecmeyebilir diye dugliniyoruz. Bu sebeple miuizakere
slirecinde Gbp volatil bir seyir izleyebilir. Ana resimde ise
Gbp’nin -orta uzun vade- gli¢ kazanmasini bekliyoruz.

Parite bu sabah 1,28 seviyesinde islem goriiyor. 1,2825 ve
1,285 seviyeleri direng, asagida 1,276 ve 1,273 seviyeleri
destek gorevi Ustlenebilir. Yatay-sinirli pozitif seyir
bekliyoruz.

Euro/Gbp:

Gbp/Usd’deki ifadelerimiz Eur/Gbp icin de gegerli. Bliyik
resimde Gbp’nin gli¢c kazanabilecegini dislinliyoruz. Parite
bu sabah 0,87 seviyelerinde islem goriyor. 0,874 ve 0,878
direng ve 0,869 ve 0,865 seviyeleri destek olarak 6ne
¢ikabilir. Yatay-sinirli negatif seyir bekliyoruz.
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FED’in faiz indirimi altin lehine seyir saglayabilir. indirimin
disinda FED'in olaganisti toplanmasi da endise yarattigini
belirtelim.

Blyuk merkez bankalarinin faiz indirim sinyali vermesi,
virls tedirginligini biraz golgeleyebilir. Ancak faiz
indirimleri virlis sorununu ortadan kaldiramayacagi igin
olumlu  havanin  uzun soluklu  olmayabilecegini
distinliyoruz. Yani glivenli liman talebi strdirebilir.

Cin’de gorilen korona-virls fiyatlamada 6nemini hala
koruyor. Salgina iligkin olumlu/olumsuz gelismeler hareket
yaratiyor. Kiiresel piyasalarda risk istahi bir miktar olumlu.
Riskler (ekonomi-saglik) masada olmayi surdiriyor. Bu
noktada Altina olan talebin varligini  korumasini
bekliyoruz.

Altin bu sabah 1.640 Usd seviyelerinde islem goriyor.
1.650 ve 1.670 Usd yukarida direng; 1.620 ve 1.610
asagida destek konumunda. Altin’da orta-uzun vadeli
olumlu goriisimiizi korumaya devam ediyoruz.

Eurobond:

Blyuk merkez bankalarinin faiz indirim sinyali vermesi
tahvil faizlerini asagl cekiyor. FED ilk adimi atti. Lokal
tarafta Suriye konusu glindemin ana konusu. Tansiyondaki
azalig Eurobondlarda alis igin imkan vyaratabilir. 5
Mart’taki goériigme bu noktada onemli. Globalde ise
korona-viris bulasma/yayginlasma seyrine bagh olarak
piyasanin yon bulacagini diistiniiyoruz. ABD 10 yillik tahvil
faizi %0,97 seviyesine gevsedi. Bu, Tirkiye eurobondlari
icin de destekleyici olabilir. Ancak genel resimde Suriye
konusu daha etkin.

Tirkiye eurobondlari diin pozitif seyir izledi. Kisa vadeliler
0,88 puan civarinda; orta vadeliler 1,92; uzun vadeliler ise
2,58-3,06 Usd civarinda degisim oldu. Yillik verimler
sirasiyla %4,02, %5,07 ve %6,50 oldu. Tirkiye 5 yillik CDS
335 civarinda.

Blyuk resimde, majér merkez bankalarinin FED ve ECB
basta olmak tizere 2020’de de giivercin politikanin artarak
slirecegine dair agiklamalari, kiiresel tahvil faizlerinin
baskilanmasi,  Tirkiye eurobondlari igin  ‘olumlu’
yorumlanabilir. Lokalde Suriye, globalde korona-viris
fiyatlamada ana konu.

Bu sayfa raporun ayrilmaz bir pargasidir. Litfen raporun sonundaki gekinceyi dikkate aliniz.
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Fed'den Evans konusacak
Euro Bolgesi - PMI bilesik - revize (beklenti: 51.6 6nceki: 51.6)
TR - Reel efektif doviz kuru (6nceki: 75.72)
ABD - ADP Ozel Sektér istihdam (beklenti: 170.000 énceki: 291.000)
ABD - PMI Hizmet - revize (beklenti:49.5 6nceki: 49.4)

ABD - ISM Hizmet Endeksi (beklenti: 55.5 6nceki: 55.5)

Fed Beige raporu agiklanacak

F 3 Mart 2020 2019 2018 2017 2016
Usd/TL 611 595 5.29 379 353
Eur/ TL 682 667 6.06 455 371
Eur/Usd 11161 11218 1146 1201 1053
Gbp,/Usd 123810 13246 1275 1350 1233
Tahvil ve Bono 3 Mart 2020 2019 2018 2017 2016
TL 2 Yillik Gosterge Tahvil (%) 1159 1178 1973 13.40 1063
TL 10 Yillk Gosterge Tahvil {%) 1218 1221 16.48 1174 1142
Tirkiye CDS (baz puan) 335 282 362 168 273
ABD 10 Yillik Tahwl (%) 099 192 268 241 245
Hisse Senetleri 3 Mart 2020 2019 2018 2017 2016
BIST - 100 Endeksi 111207 114425 91270 115333 78139

BIST 100 Fiyst Kazang Carpam 866 8.49 7.0 110 95
MSCI Tirkiye Hisse Senedi Endeksi 1425901 1502748 1241473 1569781 1094427
MSCI Gelismekte Otan Piyasalar Endeksi 1028 1115 962 1154 845
Dow Jones Endelsi 25917 28538 26.903 24719 19.765
Nasdaq Endeksi 8684 8973 6635 6923 5380
S&P Endeksi 3.003 3231 2507 2674 2239
Emtia 3 Mart 2020 2019 2018 2017 2016
Altin (TL) 32260 29029 21813 15883 13127
Altin {Usd) 1642 1518 1282 1303 1150

Degisimler
(%) 2020 Do 2019 2018 2017 2016

Usd/TL 27 124 398 72 209
Eur/ TL 232 100 333 152 172
Eur/Usd 05 21 46 141 30
Gbp, Usd 33 21 56 141 163
Tahvil ve Bono (baz puan) 2020 Do 2019 2018 2017 2016
TL Gésterge Bono 19 796 633 277 23
TL 10 Yill Tahvil a3 427 474 32 68
Tirkiye CDS (baz puan) 53 80 194 -105 4
ABD 10 Yillk Tahvi 94 76 27 4 18
Hisse Senetleri (%) 2020 Do 2019 2018 2017 2016
BIST - 100 Endeksi 28 5.4 209 476 89

BIST 100 Fiyst Kazang Carpam 20 214 363 164 251
MSCI Tirkiye Hisse Senedi Endeksi 51 210 209 473 80
MSCI Gelismekte Otan Piyasalar Endeksi T8 159 166 370 64
Dow Jones Endelsi 92 61 88 251 134
Nasdaq Endeksi a2 352 42 251 74
S&P Endeksi 70 289 63 194 95
Emtia (%) 2020 Do 2019 2018 2017 2016
Altin (TL) 144 334 373 244 319
Altin (Usd) 82 18.4 16 136 84
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Bu sayfa raporun ayrilmaz bir pargasidir. Litfen raporun sonundaki ¢cekinceyi dikkate aliniz.
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Bu rapor, Yapi ve Kredi Bankasi A.S. (Banka) tarafindan, Yapi ve Kredi Bankasi
A.S. Satis Grubu ile Yapi Kredi Bankasi A.S. misterileri igin hazirlanmistir. Bu
rapor tarafsiz ve dirlst bir bakis acisiyla dizenlenmis olup, alicisinin
menfaatlerine ve/veya ihtiyaclarina uygunlugu gozetilmeksizin 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
arastirilmamustir. Bu rapor icerisindeki veriler degiskenlik gosterebilir. / Bu rapor
yatinmcilarin 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 amagli kullanimi sonucu olusabilecek zararlardan dolayi Bankamiz
hicbir sorumluluk tGstlenmemektedir. Bu rapor hig bir sekilde menkul degerlerin
satin alinmasi veya satilmasi icin bir teklifi ile aracilik teklifini icermemektedir. /
Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi
kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy
yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda
imzalanacak vyatirrm danismanligi sozlesmesi c¢ercevesinde sunulmaktadir.
Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
gorlslerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel niteliktedir. Gorisler
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 timul veya bir
kismi Yapi ve Kredi Bankasi A.S/nin vyazili izni olmadan c¢ogaltilamaz,
yayinlanamaz, Uclincl kisilere gosterilemez veya ileride kullaniimak Gzere
saklanamaz.



