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PIYASALARIN ENFLASYONA ODAKLI FiYATLAMA EGILiMi SURUYOR...

Dun izledigimiz en 6nemli gelisme TCMB faiz karariydi. TCMB hem bizim beklentimiz hem de piyasa beklentisi dahilinde politika
faizinde degisiklige gitmedi ve %17 seviyesinde birakti. Toplantt metnine baktigimizda genel olarak Ocak ayi toplantisindaki
aciklamalarin yerini korurken ufak bazi eklemelerin de oldugu gériiliiyor. Onceki toplanti metninden farkl olarak bu metne Naci
Agbal’'in énceki agiklamalarinda da belirttigi kalici fiyat istikrari ve ylizde 5 hedefine varincaya kadar ifadesi ile birlikte para politikasi
faizi ile gerceklesen/beklenen enflasyon arasindaki denge, gui¢li dezenflasyonist etkiyi koruyacak sekilde kararlihkla strdirilecektir
aciklamasinin ekledigi géze c¢arpiyor. Bu anlatimda TCMB’nin déviz girisine imkan verecek reel faiz diizeyini gézetmeye devam
edecegini, yeni faiz artirimlarina kapinin agik birakildigini goriiyoruz. Sonug olarak TCMB’nin enflasyonla miicadele konusunda
kararlihdinin bu toplanti metninde de surduruldigu gézleniyor. Toplanti sonrasi Dolar TL’de 7.00 seviyesi kisa sireli test edilse de
gun sonunda bu seviyenin tekrar altina gecildi.

Dun kuresel piyasalarda endekslerin genel olarak saticili seyrin devam ettigi gdzlendi. Yatinmcilarin buyuk teknoloji hisselerinden
ctkmasiyla birlikte Wall Street'teki hisse senetleri Persembe giinl disuUsle kapanirken, haftalik ABD issizlik basvurularinda gézlenen
beklenmedik artig, isgiict piyasasinda kirilgan bir toparlanmaya isaret etti. Apple Inc, Tesla Inc ve Facebook Inc hisseleri, hem S&P
500 hem de teknoloji agirlikli Nasdaq Uzerindeki baskiyi olusturdu. Yikselen enflasyon gorintumduyle ilgili endiseler, yatirnmcilar
Mart 2020'nin en disuk seviyesinden bu yana S&P 500'de % 76'lik bir artisi destekleyen teknoloji ve iletisim hizmetleri sektorlerinde
yuksek degerlemelere sahip hisse senetlerinden kar elde etmeye ydneltiyor.

Avrupa hisseleri ise Persembe guni Uguinci kez Ust Uste kayip yasadi. Beklentileri karsilayamayan finansal sonuglar, yikselen
emtia fiyatlari ve guicli euro nedeniyle enflasyonda beklenenden daha hizli bir artigla ilgili endigeler riskli varliklar Gzerindeki satis
baskisini artirdi. Ayrica Teksas'taki Gretimin durmasi nedeniyle yakin zamanda pandemi 6ncesi seviyelere yaklasan petrol fiyatlari,
enflasyonun yakin vadede beklenenden daha fazla yikselebilecedi beklentilerini artirdi. Yiksek enflasyon, merkez bankalarinin
para politikasi destedinin beklenenden daha erken sonlandiriimasinin yani sira, harcamalar Uzerinde iki kat agirlik olusturma riskini
de beraberinde getiriyor. Bu arada diin agiklanan ECB’nin son toplantisina ait tutanaklar, politika yapicilarin, blogun baglica ihracat
merkezlerini vurabilecek Avro’nun guict konusunda endiseli olduklarini gésterdi.

Bu sabah Asya’da endeksler saticili. Yatinnmcilarin, Cin merkez bankasinin likidite operasyonlarinin buyutkliginden ¢ok para
piyasasi faiz oranlarina odaklandiina dair bir raporun ardindan likidite kosullarindan endiselenmesi Uzerine Cin ve Hong Kong
hisseleri buguin disls yasiyor. PBOC’un likiditeyi ABD Fed'den daha erken kismaya baslamasi ihtimali ile hali hazirda yurt ici faiz
oranlarinda artig beklentilerinin olusmasi fiyatlamalara yansiyor. ABD vadelilerindeki negatif gorintu ile endeks gine hafif saticili
baslangi¢ yapabilir.

%g ). USD/TRY @ L ALTIN

M b
‘S.’“'\' Aoy 3 o
‘VL\.,/E}YA =

f
f
_ud

Destekler: Destekler: Destekler:
1,2080/1,2020/1,1980 6,9500 / 6,8700 / 6,8500 1767 / 1745/ 1735
Direngler: Direngler: Direngler:
1,2150/1,2180/1,2220 7,0700/7,1200/ 7,1500 1780/ 1795/ 1805
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Subat ayina 7,32 TL'de bulunan
200 gunluk Ussel hareketli ortalama
seviyesinin altinda baslayan
dolar/TL  kuru, hem dolar
endeksinde yasanilan gerileme
hem de TCMB baskani Naci
Agbal'in kisa vadede faiz indirim
beklentilerine kapiyr kapatan ve
sahin durusun devam edecegine
yonelik aciklamalari ile 6,90 TL’nin
altini test etti. DUn yapilan yilin
ikinci Para Piyasasi  Kurulu
toplantisinda  merkez  bankasi
surpriz yapmadi ve politika faizini
yuzde 17 seviyesinde sabit birakti.
PPK karar metninde bir &6nceki
metine ek olarak kalici fiyat istikrar
ve yuzde 5 hedefine varincaya
kadar para politikasinda siki
durusun kararhlikla
surdarulecegdinin alti cizildi.
Haftanin son islem ginidnde
piyasada olusan fiyatlamalar ve
haber akiglarini yakindan izlemeyi
surdurecegiz.

Teknik Analiz:

Teknik olarak inceledigimizde kurda 6,95 seviyesinde belirleyici
olmaya devam ettidi gézlendi. Para giriginin olusturdugu asagi yonlu
baskinin devami ile birlikte kurdaki egilimin asagi yénli hareketine
devam etmesi durumunda 6,89, 6,82 ve 6,75 seviyeleri takip
edilmesi gereken dnemli destek bolgeleridir. 7,00 tzerinde kalicilik
saglanmasi durumunda ise yikselislerde 7,07, 7,12 ve 7,15 direng
seviyeleri takip edilebilir.
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Giiniin Geligsmeleri:

Caprazda dolardaki deger kazanimi
Euro’'yu TL karsisinda zayiflatirken
. ddn yapilan yilin ikinci Para Piyasasi
el LT Kurulu toplantisinda merkez bankasi
il | b surpriz yapmadi ve politika faizini
yuzde 17 seviyesinde sabit birakti.
PPK karar metninde bir 6nceki
metine ek olarak kalici fiyat istikrar
ve ylzde 5 hedefine varincaya kadar
para politikasinda siki  durusun
kararlihkla  sirdirileceginin = alti
cizildi. Ote yandan din agiklanan
Avrupa Merkez BankasI para
politikasi  toplanti  tutanaklarinda
genis parasal tesviklerin devaminin
) ) kritik oldugunu vurguladi. Haftanin
Teknik Analiz: son iglem gliniinde piyasada olusan
fiyatlamalari ve haber akiglarini
Teknik olarak inceledigimizde, c¢aprazin 8,40 seviyesi civarinda yakindan izlemeyi sirdlrecegiz.
fiyatlanmaya devam ettigini gériyoruz. Bu seviyesinin altinda kaldigi
surece asagi dogru egilimin devam etmesi durumunda sirasi ile 8,37,
8,34 ve 8,30 seviyeleri takip edilmesi gereken 6nemli destek
seviyeleridir. Euro tarafinda deger kazanimi ile olasi ylkselislerde ise
8,50, 8,60 ve 8,73 direng seviyeleri takip edilebilir.
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Giiniin Geligmeleri

Onceki gin ABD 10 vyillik tahvil
faizlerinde yasanan hizli yukselis ile
dolar  kdresel bazda deger
kazanirken dolardaki deger kazanimi
ile paritede satis baskisinin artigi
takip edilmisti. Yasanan geri ¢ekilme

ile 1,2100 seviyesinin  altina
gerileyen paritede din Avrupa
Merkez Bankasi tarafindan

yayinlanacak olan para politikasi
toplanti tutanaklarini ile ABD’de
tarafinda issizlik Haklarindan
Yararlanma Basvurularini ve
Philadelphia Fed imalat Endeksi
verilerini takip ettik. Ote yandan diin
aciklanan Avrupa Merkez Bankasi
para politikasi toplanti tutanaklarinda
genis parasal tesviklerin devaminin

[ [ _____________pJj

Teknik Analiz:

Teknik olarak inceledigimizde, paritede 1,2050 seviyesinde belirleyici
olmaya devam ettigi gézlendi. 1,2050 seviyesinin Gzerinde kalmaya
devam etmesi durumunda sirasi ile 1,2080, 1,2120 ve 1,2160
seviyeleri takip edilmesi gereken 6nemli direng seviyeleridir. Paritenin

kritik oldugunu vurguladi. Haftanin
son islem guninde piyasada olugan
fiyatlamalari ve haber akiglarini
yakindan izlemeyi sUrdurecegiz.

asag! yonlu hareketine devam etmesi durumunda ise 1,2020, 1,1980
ve 1,1950 destek seviyeleri takip edilebilir.

ons ALTIN
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Teknik Analiz:

Teknik olarak inceledigimizde, Ons Altin'in 1772 Dolar seviyesinde
belirleyici olmaya devam ettigi gézlendi. Ons Altin’da yukari yonlu
hareketler gérmemiz durumunda sirasi ile 1780, 1795 ve 1805
seviyeleri takip edilmesi gereken 6nemli direng seviyeleridir. Asagi
yonll hareketlerin devam etmesi durumunda ise 1767, 1745 ve 1735
destek seviyeleri kisa vadede takip edilebilir.

Haftaya 200 gunlik Ussel hareketli
ortalama seviyesi olan 1822 dolara
yakin baglayan Ons Altin, dolarin
kiuresel bazda deger kazanmaya
baslamasi ile geri cekilerek 1800
dolarin altina geriledi. Dolardaki geri
cekilmede ABD’de olusan enflasyon
beklentileri ile ABD 10 yillik tahvil
faizlerinde yasanan yukselis etkili
olurken  dolar endeksi 91,00
seviyesine yaklasti. Dolardaki guglu
durus ile diin 1769 dolara kadar geri
cekilen sari metalde diin ise tepki
alimlan izlendik. Tepki alimlarinin
surmesi durumunda 1800 dolar
psikolojik seviyesi ile 200 gunlik
Ussel hareketli ortalama seviyesi
1822 dolar hedef konumundayken
haftanin  son islem glninde
piyasada olusan fiyatlamalar ve
haber akislarini yakindan izlemeyi
surdurecegiz.
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%% GBP/USD

Teknik Analiz:

Teknik olarak inceledigimizde, paritede 1,3900 seviyesinde belirleyici
olmaya devam ettigi gozlendi. 1,3900 seviyesinin Gzerinde kaldigi
surece gelebilecek alimlar ile paritedeki yukari yénlu egilimin devam
etmesi durumunda 1,3930, 1,3970 ve 1,4000 takip edilmesi gereken
onemli direng seviyeleridir. Gelebilecek olasi satiglar ile paritedeki
egilimin asagi yonlu hareketinde ise 1,3870, 1,3820 ve 1,3750 destek
seviyeleri takip edilmelidir.

o>®
USD/IPY
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Giiniin Geligsmeleri:

Subat ayinin ik haftasindaki
yukseligi sonrasinda gectigimiz hafta
genelinde geri gekildigini izledigimiz
dolar endeksinin hareketine paralel
sekilde deger kaybeden parite, 20
gunlak hareketli ortalama
seviyesinden glg¢ alarak gectigimiz
Eylil ayindan beri devam eden
yukselis kanali icerisindeki
hareketine devam ediyor. Onceki
gin ABD 10 yillik tahvil faizlerindeki
yukari yonli hareket parite de satis
baskisi  olustururken  Sterlin’deki
gucld durug da pariteyi destekliyor.
Ote yandan énceki giin ingiltere’de
aciklanan enflasyon verisi yillik %0.7
artarken ABD’de ise sanayi Uretimi
%0.9 yikseldi. Haftanin son islem
glininde piyasadaki haber akislarini
ve haberlerin fiyatlamalar Gzerindeki
etkisini izlemeyi surdurecegiz.

19 Subat 2021
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Teknik Analiz:

Teknik olarak inceledigimizde, paritede 105,50 seviyesinde belirleyici
olmaya devam ettigi gézlendi. 105,50 seviyesinin lzerinde kaldigi
surece yukari yonli egilimin devam etmesi durumunda sirasi ile
106,20, 106,60 ve 107,10 seviyeleri takip edilmesi gereken énemli
direng seviyeleridir. Gelebilecek olasi satislar ile paritedeki egilimin
asag! yoénli olmasi durumunda ise 105,20, 104,90 ve 104,60 destek
seviyeleri takip edilebilir.

Giiniin Geligsmeleri:

Japonya tarihinin en bulylk ikinci
daralmasini yasadi. Japonya
ekonomisi 6nceki glin aciklanan
blylime verisinde Kovid-19 kiresel
salginiyla ulke tarihinin gérduga en
blylik ikinci daralmasini
yasamasina ragmen 2020 son
ceyreginde  beklenti  Usti  bir
performans sergileyerek Ekim —
Aralik aylarinda yillik bazda %12,7
blylida. Japonya tarafinda
aciklanan buyime verisine ek olarak
ise ABD 10 yillik tahvil faizlerindeki
yukari  yonli  hareketle birlikte
paritede  yasadigimiz  yikselig
sonrasinda din ise geri cekilme
gorduk. Haftanin son iglem gindnde
piyasadaki haber akiglarini ve
haberlerin fiyatlamalar Gzerindeki
etkisini izlemeyi surdirecegiz.
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Giiniin Geligmeleri:

Son vyapilan OPEC+ toplantisi
sonras! yasadigl yukselisini devam
ettirmekte zorlansa da Ocak ayi
icerisinde 55 Dolar Uzerinde
tutunmayi basaran Brent Petrol, Joe
Biden yonetiminde enerji talebinin
artacagina dair beklentiler ve
zayiflayan dolar ile birlikte yoninu
yukari gevirdi. Son olarak 20 ginlik
hareketli ortalama seviyesinden glg¢
alarak yukselise gecen Brent Petrol
bir yil aradan sonra tekrar 60 Dolarin
Uzerini gorerek bu seviye Uzerinde
kalicilik saglamay! basardi. Kasim
ayl basinda basladigi yukselis kanal
Teknik Analiz: icerisindeki  hareketini  surdiren
petrolde, Uluslararasi Eneriji
Ajansinin kiresel talep tahminlerini
dusirmesi ve artan korona virls
vakalari ise petrol piyasalarindaki
iyimserligi azaltabilir. Haftanin son
islem glUnidnde piyasadaki haber
akiglarini ve haberlerin fiyatlamalar
Uzerindeki etkisini izlemeyi
surdurecegiz.
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Giiniin Geligsmeleri:

Teknik olarak inceledigimizde, Brent Petrol'lin 62,00 seviyesinin
Uzerinde kaldigi surece gelebilecek alimlar ile Petrol’'deki yukari
yonli egilimin devam etmesi durumunda 62,40, 62,70 ve 63,20 takip
edilmesi gereken o6nemli direng seviyeleridir. Gelebilecek olasi
satiglar ile egilimin asagi yonli hareketinde ise 61,50, 60,70 ve 60,00
destek seviyeleri takip edilebilir.

Gram Altin 400 TL seviyesinin altini
test etti. Onceki giin ABD 10 yillik
tahvil faizlerindeki yukari yonli
hareketle birlikte dolar kuresel bazda
deger kazanirken Ons Altin’da sert
geri ¢cekilme takip edilmisti. Yasanan
v _ | geri gekilmenin devam etmesi ile Ons
p Altin 1780 dolarin altina sarkarken
Gram Altin’da 400 TL'nin altini test
etti. Dolarin kiresel bazda deger
kazaniminin sirmesi durumunda Ons
Altin tarafinda satis baskisi devam
edebilir. Ote yandan din aciklanan
S S S S S s s s 2. [ TCMB faiz karari piyasa beklentisine
paralel agiklanirken banka politika

Teknik Analiz: faizini %17,00 seviyesinde sabit

birakti. Haftanin son islem gininde
Teknik olarak inceledigimizde, Gram Altin'in 400 seviyesinde piyasadaki haber akiglarini ve
belirleyici olmaya devam ettigi gézlendi. 400 seviyesinin (izerinde haberlerin  fiyatlamalar  (zerindeki
kaldig1 slrece gelebilecek alimlar ile yukari yonli egilimin devam etkisini izlemeyi surdiirecegiz.

etmesi durumunda 403, 407 ve 410 takip edilmesi gereken 6nemli
direng seviyeleridir. Gelebilecek olasi satiglar ile Gram Altin’daki
egilimin asagi yonli hareketinde ise 395, 390 ve 388 destek
seviyeleri takip edilmelidir.
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ZAMAN ULKE ONEM VERI BEKLENTI ONCEK! PERIYOT
10:00 ingiltere =+  Perakende Satiglar (Aylk) -2,5% 0,3% Ocak
11:30  Almanya w+  imalat PMI 56,5 57,1 Subat
12:00 Avrupa Bslg. =  Imalat PMI 54,3 548  Subat
12:30  ingiltere w+  imalat PMI : 54,1 Subat
1745  ABD " ‘ima'at PMI 585 592 Subat

AHLATCI YATIRIM ARASTIRMA DEPARTMANI TARAFINDAN HAZIRLANMISTIR.
BizZi SECTIGINIZ iCIN TESEKKURLER.

Hazirlayanlar; Baris URKUN Tongug Erbas
Arastirma Muduru Genel MUduar Yardimcisi

2020 4.Ceyrek Musteri K/Z Dagilimi: %33.87 Karda / %66.13 Zararda
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Burada yer alan yatirrm bilgi, yorum ve tavsiyeler yatirm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirm danismanlig: hizmeti,
yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri terchileri dikkate alinarak Kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum

ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir




