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Glinaydin,

ABD’de diin haftalik issizlik maasi basvurulari takip edildi. 9 Ocakla biten haftada 275 bin kisi olarak beklenen veri 284 bin kisi ile beklentilerin
zerinde agiklandi. Ancak verinin 300 bin kisi seviyesinin altinda kalmis olmasi ABD’de istihdam piyasasinin gli¢lii olduguna isaret etti. Diin St. Louis
Fed Baskani James Bullard konusmasinda, kiiresel petrol piyasasinda asadi hareketin devam etmesinin ABD'de enflasyon beklentilerini
diistirebilecegini ve Fed'in %2 enflasyon hedefine ulasmasini zorlastirabilecegini belirtti. Bullard ayrica petrol fiyatlarindaki diisiik seyrin Fed’in faiz
artinnmini da yavaslatabilecegini séyledi. Diin dolar endeksi ve ABD 10 yillik tahvil getirileri yiikseldi. ABD borsalari ise diin enerji hisselerindeki
ylikselis ve agiklanan olumlu banka bilangolarinin ardindan yiikseldi. Bugiin ABD’de yogun bir veri glindemi mevcut. Agiklanacak veriler arasinda
perakende satislar, UFE, kapasite kullanim orani, sanayi iiretimi, New York Fed imalat endeksi ve Michigan Universitesi tiiketici giiven endeksi
bulunuyor.

Cin’de agiklanan ticaret rakamlari kisa stireli bir iyimserlige neden olsa da Cin’de otoritelerin uyguladigi politikalarin yetersiz oldugu algisiyla kiiresel
piyasalarda satis baskisi devam ediyor. Petrol fiyatlarindaki distslerin de yeniden hiz kazanmasi kiiresel piyasalarda uzun zamandir devam eden
kayiplarin yeniden kazanilmasini zorlastiriyor. fran’a uygulanan ambargonun Ocak ayi itibariyle sona ermesi petrol arzinin daha fazla artacadi
endiseleriyle fiyatlar izerinde asadi y6nlii baski olusturuyor. Avrupa borsalari Alimanya’nin 2015 yilinda %1.7 ile beklentilere paralel bir biiyiime
kaydetmesine karsin, agiklanan olumsuz sirket bilangosu rakamlarinin ardindan diin giinii sert distisle tamamlarken, Yunanistan IMF’nin kurtarma
programina katihmini kabul ettiklerini acikladi. Ote yandan, Asya borsalari gerek Cin kaynakli endiseler gerekse petrol fiyatlarindaki zayif seyrin
devam etmesiyle bugiin de giine negatif basladi. Japonya Ekonomi Bakani Akira Amari, Japon hisse senedi piyasalarindaki oynakhgin tamamen dis
faktérlerden kaynaklandigini ve basta Cin olmak (izere piyasalarda istikrarin saglanmasini umduklarini belirtti. Amari ayrica petrol fiyatlarindaki
diisiik seyrin Japon ekonomisine bircok pozitif katkisi oldugunu da ekledi. Ote yandan Japonya Merkez Bankasi (BOJ) Baskani Haruhiko Kuroda,
mevcut para politikasini daha fazla genisletmeyeceklerini ancak yurtigi fiyatlarda enflasyon rakamlarini olumsuz etkileyecek bir trend yasanmasi
halinde buna hazirlikli olduklarini séyledi.

Kiiresel piyasalardaki olumsuz hava yurtici piyasalara da yansidi ve BIST 100 endeksi diin giinii diistisle tamamladi. USD/TL kuru ise jeopolitik
endiselerle diin giin icinde bir miktar gerilemesine karsin yatay kapandi. Ayrica diin yurticinde TCMB beklenti anketi agiklandi. Ocak ayi beklenti
anketine gére, 2016 yilsonu TUFE beklentisi %8.2 olurken, dolar kuru beklentisi ise 3.1704 oldu. Yilsonu biiyiime beklentisi ise bir énceki anket
sonuglarina gére degismeyerek %3.4 oldu. Bugtin yurtiginde 2015 Aralik ayi biitce dengesi ile Ekim ayi issizlik orani rakamlari agiklanacak.

Doviz

Piyasalarda zaten var olan Cin’le ilgili endiseler ve Suudi Arabistan ile Iran arasinda artan

gerginligin yarattigi jeopolitik endiselerin yani sira Turkiye’ye iliskin jeopolitik risklerin de LA 1 2 3
artmasi diin sabah TL’de deger kaybina neden olsa da giin iginde kiiresel piyasalardaki

- Ly - ), . . s .. P Destek 3.0000 2.9700 2.9500
iyimserligin etkisiyle TL'nin kayiplarinin bir kismini geri verdigini gérdiik. Boylece giin iginde

3.0410 seviyesine kadar ylkselen USD/TL kuru glinli 3.0210 seviyesinden sonlandirdi. EUR/TL Direng 3.0300 3.0700 3.1000

kuru din bir dnceki gine gére disugsle 3.2843’ten, sepet kur (0.5*$+0.5*€) da duslsle

3.1520’den kapandi. Kurda bu sabah ise yikselis var. USD/TL kuru 3.03 seviyesine yakin hareket ediyor. Bugtin yurtiginde issizlik orani ve bltge
dengesi verileri agiklanacak. ABD’de ise sanayi Uretimi ve kapasite kullanimi gibi dnemli veriler var. ABD verileri piyasalar tarafindan yakindan
izlenecektir. Verilerin yani sira jeopolitik gelismeler de takip edilmeye devam edecek. Kurun yukari yonli hareketlerinde 3.03 ilk direng olarak
onemli. Bu seviyenin gegilmesi durumunda ise 3.07 seviyesi takip edilmeli. Kurda giin icinde tekrar asagi yonlu bir hareket goriilmesi durumunda
ise 3.00 seviyesi dnemli bir destek olarak goriinliyor. Kurun hareketleri agisindan énemli bir sinyal veren 14 giinlik tssel hareketli ortalama degerin
de 2.9940 seviyesine yiikselmesi de 3.00 seviyesinin detsek olarak dnemini artiriyor. Ancak daha dnce de belirttigimiz gibi kurda kisa siireli disusler
yasansa bile Fed’in faiz artinmina baslamig olmasinin yani sira Cin’le ilgili endiseler ve jeopolitik riskler nedeniyle kurdaki trendin yukari yonli
oldugunu dislniyoruz.

Cin ekonomisine dair yavaslama sinyalleri kiiresel piyasalara iliskin endiseleri canli tutmaya

devam ediyor. Diin dolar endeksinin cok hafif deger kazandigi giinde, EUR/USD paritesi 1.0877 EUR/USD 1 2 3
seviyesinden basladigi glinl, glin icinde en yilksek 1.0943 ve en diisik 1.0835 seviyesini
gordiikten sonra 1.0865 seviyesinden kapatti. Diin yayimlanan Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Destek 1.0750 1.0680 1.0500

Aralik ayi toplanti tutanaklari aylk tahvil alim programinin artirilmasinin ve daha fazla faiz

indiriminin gerekli olup olmadiginin tartisildigini ortaya koydu. Tutanaklarin agiklanmasi Direng 1.0960 1.1044 11112
Oncesinde deger kaybeden paritenin tutanaklarin agiklanmasi sonrasinda da deger kaybettigi gorildi. Parite bir stiredir bulundugu 1.08-1.10
araliginda kalmayi diin de siirdirdii. Bu sabah parite 1.08’li seviyelerde hareket ediyor. 21 Ocakta yapilacak ECB toplantisina kadar parite Aralik
ayinin basindan beri bulundugu 1.08-1.10 araliginda kalmaya devam edebilir. Paritede, ECB toplantisina kadar 200 glinliik ve 50 haftalik hareketli
ortalama degerinin isaret ettigi 1.1040'li seviyenin lizerinde bir hareketin yasanmasini beklemiyoruz. Haftaya gercgeklestirilecek toplantidan tahvil
alimi programinin daha fazla artinlacagina ya da mevduat faizinde indirime gidilebilecegine yénelik sinyaller gelmesi durumunda, EUR/USD
paritesinde asagl yonlu hareket gorulebilir. Buglin ABD’de yogun bir veri takvimi bulunuyor. ABD’de agiklanacak verilerin yani sira ABD Merkez
Bankasi yetkililerinden gelecek agiklamalar paritenin yoniniin belirlenmesi agisindan 6nemli olacak. Paritenin asagi yonli hareketlerinde ilk destek

seviyesi olarak 1.0750 seviyesi, yukari yonli hareketlerinde ise 1.0960 seviyesi takip edilebilir.
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Faiz

Dun kiresel risk istahinin bir miktar artmasiyla birlikte gelismekte olan Ulke para birimlerine giris Gasterge

yasanmasina paralel, USD/TL’de sinirli da olsa geri ¢ekilme yasandigini gérdiik. Tahvil bono piyasasinda Tahvil 1 2 3
islem goren 14 Haziran 2017 itfali iki yillik tahvil getirisi ise %11.04 seviyesinden basladigl gunu

%11.08’den kapatmis oldu. Basta enflasyon olmak tizere genellikle beklentilere gére yon bulan 10 yilhk Destek 11.00 10.80 10.50
tahvil getirisi ise %11.13 seviyelerine yiikselmis gorlintiyor. Din TCMB tarafindan agiklanan Ocak ayi

beklenti anketine goére yilsonu enflasyon beklentisinin artmis olmasi TL cinsi getiriler Gizerinde baski Direng 11.50 11.80 12.00

yaratabilecekken, getiri ile vade arasindaki iliskiyi aciklayan getiri egrisinde ise kisa vadeli ile uzun vadeli
getirilerin birbirine yakinsamasi sebebiyle yilsonuna gore yatay hareketlerin yasandigi goriliyor. Bugiin ABD’de aciklanacak olan verilerin USD/TL kanaliyla gosterge
tahvil getirisi tizerinde etkisini gérebilecekken, gosterge faizin hareketlerinde %11.00-%11.50 bandi nemini koruyor olacak.

Hisse Senedi

Cin’de sular durulmuyor. Ulke para biriminde son dénemde yasanan deger kayiplari, iilkeden sermaye

¢ikislarina neden olacagi endiselerini artirmisti. Bununla birlikte Glkede yasanan gelismeler kiiresel doviz BiST-100 1 2 3
piyasalarinda tansiyonu yikseltmisti. Cin Merkez Bankasi s6z konusu endiseleri gidermek adina

onlemler almasina ragmen iilke borsasi deger kaybetmeye devam ediyor. Cin kaynakli baskilar Destek 70,000 69,790 69,190
gelismekte olan ulke para birimlerini ve borsalarini olumsuz etkilemeye devam ediyor. Bu ortamda,

kuresel hisse senedi piyasalarindan gikiglar yasanirken ABD 10 yillik tahvillerine girislerin artmasinin, Direng 72,640 73,500 75,000
piyasalarda risk algisinin yiksek olduguna ve risk istahinin azaldigina isaret ettigini distiniiyoruz. S6z

konusu gelismelerin yansimalarini hissetmeye devam eden BIST 100 endeksinin diin giini %0.78 diisiisle 71,940 seviyesinden kapattigini ve kararsiz seyrini
strdurdGguni goriiyoruz. Zaman zaman gelen alimlarla 75,000 direncine dogru yikselis girisimleri olmasina ragmen endekste yukari yonli denemelerin bir trend
hareketine déniisemedigini ve yiikselislerin baskilandigini diisiiniiyoruz. Onceki raporlarimizda endeksin yéniine karar vermesinde TL cinsi endekste 69,190, dolar
cinsi endekste ise 2.30 cent desteginin 6nemini vurgulamistik. Ancak esas olarak endeksin aylk kapanisini kritik gordiiglimiz 60 aylik ortalamanin lzerinde yapip
yapmamasinin énemli olacagini dustinyoruz. S6z konusu ortalama su anda 71,890 seviyesinde bulunuyor. Aralik ayi kapanisini 60 aylik ortalama seviyesine yakin
yapan endeksin bu ayki kapanisinda bu ortalamanin belirgin sekilde altinda kalmasi, 6niimizdeki aylarda endeksin satis baskisi altinda kalacagi sinyalini
verebilecekken tizerinde kapanis yapmasi endekse alim gelebilecegine isaret edebilir.

Emtia

Piyasalarda kiresel risk istahinin bir miktar artmasiyla birlikte altin fiyatlarinin diin de geri gekilmeye Altin 1 2 3
devam ettigini goriiyoruz. Din 1,093 dolar/ons seviyesinden gline baslayan altin fiyatlari glin igerisinde

gordugl satislarin etkisiyle 1,071 dolar/ons’a kadar geri gekildi. Bir 6nceki geri cekilmelere gore dunk

islemlerde daha sert satis yasayan altin fiyatlari boylece ginliik bazda %1.4 deger kaybi yasamis oldu. Destek s L L)

Dunki islemlerde 1,080 dolar/ons seviyesini asagi yonli kiran altin fiyatlarinin bu sabah ise 1,084 )

dolar/ons seviyelerinde alicili hareket ettigi goruliyor. Genel olarak baktigimizda, 1,110 dolar/ons Direng 1,100 17125 17143
direncini kiramamasinin ardindan asagi yonlu hareketleri hiz kazan altin fiyatlarinda 12 yilin en distik
seviyesine kadar gerileyen petrol fiyatlarinin ayni yonli etkisini daha 6nceki raporlarimizda bahsettigimiz gibi gormeye basladik. Cin kaynakli olumsuz gelismelerin
global resesyon endiselerini tetikleme potansiyeli oldugu silirece altina iliskin kisa vadeli de olsa glvenli liman alimlarinin yeniden giindeme gelme ihtimali bulunsa
da, Fed sikilastirici para politikasi adimlarina devam ettigi stirece altin Gzerinde asagi yonlu baskilar da devam edecektir. Altin fiyatlarinin bugink( hareketlerinde
ABD’den gelecek yogun veri akisinin etkili olabilecegini, ayni zamanda s6z konusu bu akigin altin fiyatlari Gzerinde volatil hareketler yaratabilecegini distntyoruz.
Haftayi saticili tamamlamasini bekledigimiz altin fiyatlarinin asagi yonlu hareketlerinde 1,065 dolar/ons destegi, bu destegin kirilmasi halinde ise 1,052 dolar/ons

takip edilmeli. Altin fiyatlarinin yukari yonli hareketlerinde de 1,110 dolar/ons direnci 6nemini koruyor olacak.

Petrol fiyatlarinda 6nceki glin yasanan toparlanma kisa strdi. Haftalik agiklanan ham petrol stoklarindaki ciddi gerileme ve ABD’de kapanan kuru ve kule sayisinin
artmasi fiyatlar bir miktar desteklese de artan jeopolitik riskler ve OPEC'in fiyatlar konusunda bir 6nlem almamasi asagi yénli baskilari artiriyor. iran’in Giretim
ambargosunun Ocak ayi itibariyle sona erecek olmasi piyasalarda arz yonli endiseleri artirdi vefiyatlar diin 29.73 dolar/varil seviyesine kadar geriledi. Petrol Giretimi
miktarindaki artisa karsin, kiiresel ekonomilerdeki zayif seyrin etkisiyle talepteki gerileme petrol fiyatlarinin son on iki yilin dip seviyelerini test etmesine neden oldu.
Duin OPEC tarafindan referans petrol fiyati olarak belirlenen petrol sepeti fiyatlari ise diin 25.69 dolar/varil seviyesine kadar geriledi. Petrol fiyatlari bugiin gline asagi
yonli bagladi.

Agiklanacak Veriler

Ulke Aciklanacak Veriler Onceki Beklenti
Turkiye Merkezi Yonetim Butge Dengesi (Aralik) 0.80 Milyar TL --
issizlik Orani (Ekim) %10.3 -
ABD Perakende Satislar (Aralik, a-a) %0.2 %0.1
UFE (Aralik,y-y) -%1.1 -%1.0
New York Fed imalat Endeksi (Ocak) -4.59 -4.00
Kapasite Kullanim Orani (Aralik) %77.0 %76.8
Sanayi Uretimi (Aralik, a-a) -%0.6 -%0.2
Michigan Universitesi Tiiketici Giiven Endeksi (Ocak, dnciil) 92.6 92.6
Euro Bolgesi Dis Ticaret Dengesi (Kasim) 24.1 Milyar Euro 23.0 Milyar Euro
italya TUFE (Aralik, y-y) %0.1 %0.1
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N veri | apans | oo | o | veo |

USD/TRY

EUR/TRY

Sepet (0.55+0.5€)
USD/TRY 3M Imp. Vol.
USD/TRY Future

Gosterge Tahvil Getirisi*
Gosterge Eurobond Getirisi(2030)*
5Y CDS

BiST-100
BiST-30
BiST-Bankacilik
BiST-30 Future

Dolar Endeksi
EUR/USD
usD/JPY
GBP/USD
USD/CHF
EUR/JPY

2Y ABD Hazine Tahvil Getirisi

10Y ABD Hazine Tahvil Getirisi

2Y Almanya Hazine Tahvil Getirisi
10Y Almanya Hazine Tahvil Getirisi

iTraxx Crossover
ABD 5Y CDS
Almanya 5Y CDS
Fransa 5Y CDS
ingiltere 5Y CDS
italya 5Y CDS
ispanya 5Y CDS
Portekiz 5Y CDS
irlanda 5Y CDS
Brezilya 5Y CDS
Rusya 5Y CDS
Giiney Afrika 5Y CDS
Macaristan 5Y CDS

Dow Jones
S&P500
Nasdaq
DAX
CAC40
Nikkei
Shanghai
Bovespa
Mscl GoU
VIX

Altin ($/ons)

ABD Ham Petrolii ($/varil)
Brent Petrol ($/varil)
Emtia Endeksi

*: Puan Degisim

[ | ON 1 Hafta
11.0150 11.0170
T 03663 0.3859
T 0.2843 -0.2743

DOViz
3.0233 -0.11
3.2882 -0.15
3.1558 -0.13
14.1925 0.41
3.0629 0.17
FAiz
11.08 0.04
5.41 0.01
302.43 0.96
HISSE SENEDI
71940.56 -0.78
88073.18 -0.72
121608.98 -0.06
88.98 -0.53
DOViz
99.09 0.16
1.09 -0.11
118.06 0.32
1.44 0.04
1.01 -0.10
128.27 0.21
FAiz*
0.89 -0.02
2.09 -0.01
-0.39 0.00
0.57 0.01
KREDI
361.28 2.89
18.49 1.54
13.05 3.92
25.92 -1.25
21.82 2.89
103.29 0.49
95.87 0.36
191.10 1.15
40.26 -5.44
486.56 -1.27
359.79 1.68
352.25 1.43
166.34 0.56
HISSE SENEDI
16379.05 1.41
1921.84 1.67
4615.00 1.97
9794.20 -1.67
4312.89 -1.80
17240.95 -2.68
3007.65 1.97
39500.11 1.43
417.92 -1.51
23.95 -5.04
EMTIA
1078.38 -1.39
31.20 2.36
30.88 1.98
376.09 0.13
1Ay 2 Ay
11.1220 11.1705
0.4255 0.5125
-0.2214 -0.1757

3 Ay
11.2760
0.6220
-0.1407

0.81
0.23
0.50
-0.98
0.83

-0.12
-0.08
1.72

0.62
0.75
1.76
0.25

0.89
-0.61
0.33
-1.40
1.19
-0.27

-0.06
-0.06
0.00
0.03

5.57
2.45
3.01
-1.44
9.14
2.32
0.35
1.15
-8.41
0.50
9.56
2.57
1.09

-0.82
-1.09
=ALEE)
-1.86
-2.06
-2.96
-3.76
-2.94
-2.32
-4.16

-2.76
-6.22
-9.42

0.05

6 Ay
11.4558
0.8597
-0.0586

1.99
2.40
2.20
4.05
1.57

0.05
0.02
7.74

2.02
243
3.34
221

0.22
0.31
-1.16
-2.06
0.30
-0.85

-0.14
-0.16
-0.03

0.01

9.67
3.96
2.35
0.95
11.83
5.54
5.82
12.10
1.66
-3.07
14.03
221
154

-4.49
-4.51
-5.88
-4.76
-4.63
-6.56
-8.76
-6.27
-4.42
15.70

0.35
-15.13
-17.03

0.37

1vil
11.4789
1.1631
0.0479






