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Glinaydin,

Diin resmi tatil nedeniyle kapali olan ABD piyasalari bugiin agilacak. ABD veri takviminde ise Ocak ayi New York Fed imalat endeksi bulunuyor. Bu
hafta piyasalar Fed Baskani Yellen’in konusmalarini takip edecek. Janet Yellen’in Carsamba ve Persembe giinii yapacadi konusmalarin ardindan ise
dikkatler yeni Baskan Trump’in baskanlk térenine g¢evrilecek. Donald Trump 20 Ocak’ta yani bu hafta Cuma giinii yapilacak térenle gérevi
devralacak. Gegtigimiz hafta ilk basin toplantisini gergeklestiren Trump’in mali tesviklere deginmemesi yeni hiikiimetin ekonomi politikalarinda
belirsizlik yaratmasi bakimindan piyasalarda olumsuz algilanmisti. Ancak yine de piyasalar yeni Baskan’in géreve baslayacak olmasina olumlu
bakiyor. Trump’in géreve geldigi ilk 100 giinde alacagi kararlar piyasalar igin 6nem arz edecek.

Cuma giinii Kanadali kredi derecelendirme kurulusu DBRS’nin italya'nin kredi notunu, bankacilik sistemindeki kalicili zayiflik ve kirilgan biiyiimeyi
gerekge gostererek, A seviyesinden BBB seviyesine indirmesinin etkileri halen devam ederken, bu gelismenin iilkenin bor¢lanma maliyetlerini
artirmasi olasi gériiniiyor. Ote yandan ingiltere Basbakani Theresa May’in bugiin yapacadi konusma kiiresel piyasalarda merakla bekleniyor.
Basbakan May’den Ingiltere’nin ortak pazardan sert adimlarla ¢ikilmasina dair sinyallerin gelecedi endiseleri devam ederken Sterlin ise diisiisiini
sdrdiiriiyor. Diin Avrupa’da endekslerin ekside kapanis gerceklestirmesini takiben bugiin Asya endeksleri karisik bir gériiniim giziyor. Japonya Nikkei
endeksi giinii %1.2 saticili tamamladi. Sabah saatlerinde Japonya’da agiklanan Kasim ayi sanayi liretimi %4.6 artis gésterirken, Kasim ayi kapasite
kullanim orani da aylik bazda %3 artt.

Diin ABD’de tatil nedeniyle piyasalarin islem gérmedidi giinde yurtici piyasalarda da sakinlik hakim oldu. TCMB’nin gegen haftanin son iki islem
gliniinde haftalik repo ihalesi diizenlememesi piyasada olumlu algilanarak hem kurda hem de gésterge faizlerde diisiise neden olmustu. Gegen
haftanin ardindan TCMB diin de haftalik repo ihalesi diizenlemedi. Ancak diisiik islem hacimlerinin de etkisiyle USD/TL kurunda diisiis devam etmedi
ve kur glinii yiikselisle sonlandirdi. Diin 10 yillik gbsterge tahvilde alim devam ederken marjinal fonlama maliyetinin yiikselmesi sonucu kisa vadeli
tahvillere satis geldi. BIST 100 endeksi geg¢tigimiz hafta yasanan sert hareketlerden sonra bu haftanin ilk giiniinde de yiiksek hacimle islem gérmeye
devam etti. Giinii yiikselisle tamamlayan endeks gelismekte olan iilke borsalarindan pozitif ayristi.

Déviz
Gegen haftanin ardindan TCMB diin de haftalik repo ihalesi dizenlemedi. Ancak ABD
piyasalarinin tatil nedeniyle kapali oldugu din dusik islem hacimlerinin de etkisiyle USD/TL

USD/TL 1 2 3

kurunda diin diististiin devam etmedigini gordik. USD/TL kuru diin 3.8027 seviyesinden guini
sonlandirdi. EUR/TL kuru diin yeniden 4 seviyesinin tzerine ¢ikti ve 4.0321’den kapandi. Sepet
kur (0.5*€+0.5*$) da diin yiikselisle 3.9189’dan giinii kapatti. USD/TL kuru bu sabah yeniden
3.80 seviyesinin altinda hareket ediyor. USD/TL kurunun asagi yonli hareketlerinin devaminda

Destek 3.7000 3.6000 3.5500

Direng 3.8300 4.0000 4.2500

14 giunluk Gssel hareketli ortalama degerinin isaret ettigi 3.70 seviyesi dnemli. 14 giinliik Gssel hareketli ortalama seviyesinin kirilmasi halinde ise
3.60, 3.50 seviyelerine dogru bir hareket yasanabilir. Ancak USD/TL kurunun hareketinde dolar endeksindeki hareketlerin de belirleyici oldugunu
unutmamak gerekiyor. Son giinlerde dolar endeksinde yasanan disis USD/TL kurunu asagi yonli desteklese de dolar endeksinin 100 seviyesinin
Uzerinde kalmaya devam ediyor olusu, yeni Baskan Trump’in da géreve baslamasiyla birlikte USD/TL kurunda yeniden yukari yénli harekete neden
olabilir. USD/TL kurunun yukari yonli hareketlerinde ise 3.83 direnci énemli. 3.83 direncinin kirilmasi halinde ise 4.00 seviyesindeki psikolojik
direncin ardindan 4.25’e dogru bir hareket yasanabilir. Kurun hareketleri agisindan yurtici ve yurtdisi gelismeler izlenmeye devam edecekken
piyasalar gelecek hafta yapilacak TCMB toplantisini bekliyor. 24 Ocak’ta yapilacak TCMB toplantisina kadar kur 3.83 ile 14 giinliik Ussel hareketli
ortalama seviyesi arasinda kalabilir.

EUR/USD paritesi diin gini 1.06 seviyesinden saticili tamamladi. Sabah saatlerinde ise

paritenin 1.0646 seviyesinden alicili seyrettigini gorliyoruz. Son donemde ekonomik verilerin EUR/USD 1 2 3
etkisinde yikselislerini stirdiiren parite igin bugiin ABD’de agiklanacak New York Fed imalat

endeksi verisi ile Avrupa tarafindan gelecek italya dis ticaret verisi takip edilebilir. Ancak Destek 1.0570 1.0458 1.0336
Avrupa tarafindaki bir diger dnemli konu olan ingiltere Basbakani Theresa May’in bugiin

yapacagl konugmada Mart ayinda gergeklesecek olan Brexit ile ilgili verecegi sinyaller kiresel ILE s s Eollind
piyasalarin oldugu gibi paritenin de odaginda olacaktir. Paritede her ne kadar ekonomik verilerin etkisinde yukari yénde hareketler yasaniyor olsa
da, temel gostergeler Avrupa’da siyasi gerilimleri ve ABD’de Baskan Trump’in ilk 100 ginlik politikalarindaki belirsizligi isaret ederken s6z konusu
yukari yondeki hareketlerin kalici olmasini beklemiyoruz. Aksine siyasi gelismelerin etkisinde kalacak olan paritede daha ¢ok asagl yonde
hareketlerin gorilmesi muhtemel goriniyor. Ginliik olarak sabah saatlerinde ilk direng seviyesini asan paritenin yukari yonde gidisine devam
etmesi halinde 1.07 seviyesi ilk direng olarak éne gikiyor.
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Faiz

Diin 10 yillik gosterge tahvil getirisi bir dnceki gline gore 2 baz puan dislsle %11.44’ten kapandi. 2 Gésterge

yillik gosterge tahvil getirisinde ise diin ylikselis vardi. Bir 6nceki giine gore 16 baz puan ylkselen 2 Tahvil 1 2 3
yillik gosterge faiz %11.37'den kapandi. Gosterge tahvil faizlerinin diinkl hareketleriyle birlikte

getiri egrisindeki yataylasma da belirginlesti. Getiri egrisinin énimuzdeki dénem hareketinde Destek 11.00 10.80 10.50
TCMB’nin kararlari belirleyici olabilir. TCMB’nin gegen haftanin son iki islem gliniinde haftalik repo

ihalesi diizenlememesi ilk etapta piyasada olumlu algilanarak hem kurda hem de gosterge faizlerde Direng 1135 11.50 11.60

disuse neden oldu. Ancak diin 10 yillik gosterge tahvilde alim devam ederken marjinal fonlama
maliyetinin ylikselmesi sonucu kisa vadeli tahvillere ise satis geldigini goriiyoruz. TCMB’nin 24 Ocak’ta yapacagi toplantida alacagi kararlar bu seyrin devam
edip etmemesinde ve getiri egrisinin seklinin yatay kalip kalmamasinda belirleyici olabilecektir.

Hisse Senedi

BIST 100 endeksi gectigimiz hafta yasanan sert hareketlerden sonra bu haftanin ilk giiniinde de

yiiksek hacimle islem goérmeye devam etti. Diin giinii %0.23 primle 81,711 seviyesinden BiST-100 1 2 3
tamamlayan endeks gelismekte olan (ilke borsalarindan pozitif ayristi. Gegtigimiz hafta yeni bir

tarihi rekor kiran USD/TL kurunun sakinlesmesi endeksin yukselisine destek oldu. Ancak bu Destek 76,600 75,500 74,000
haftanin son islem giiniinde Donald Trump’in géreve baslayacak olmasi ve haftaya TCMB Ocak ayi

Para Politikasi Kurulu toplantisinin yapilacak olmasi nedeniyle endekste satis baskisi olusmasi Direng 82,200 83,500 85,000
ihtimali bulunuyor. Dolar cinsi endeksin énemli bir direng seviyesi olarak gordigiimiiz 2.22 sent

Uzerinde tutunmaya devam ettigini gérliyoruz. Bu sebeple 2.25 sent seviyesine kadar bir tirmanis olma ihtimalinin olabilecegini ancak endeksin 2.25 sent
direncini kirmakta zorlanabilecegini diislinliyoruz. TL cinsi endeksin ise 15-18 Temmuz 2016 tarihleri arasinda olusan boslugu doldurmaya yakin oldugu
dikkat ¢ekiyor. Boslugun dolmasi ve 82,200 direncinin kirilmasi halinde, i¢ ve dis piyasalardaki mevcut kosullarda endekste yukselisin stirmesi igin gok fazla
olumlu bir havanin olmadigi g6z 6niinde bulundurulursa 6nimuzdeki giinlerde satig baskisinin artma ihtimali olabilir. Béyle bir durumda, 76,600 destegine
dogru gevseme yasanabilir.

Emtia
ABD’de tatil nedeniyle piyasalarin islem gérmedigi diin altin fiyatlari dar bir bantta hareket ederek Altin 1 2 3
guni %0.45 artisla 1,202 dolar/ons seviyesinden tamamladi. Altin fiyatlar son ginlerdeki
yuk.se.lls.mde, Cuma glini goreve baslayacak o'Ian I?onald Trump’in yaptigi a.1g|klamalfr|n yaratt|§| Dertel 1,120 1,045 1,000
belirsizlik algisindan destek bulmustu. Trump’in goreve basladiktan sonra ilk 100 giinde atacagi
adimlar piyasalarin seyri agisindan kritik olacak. Bu baglamda, piyasalarda belirsizligin devam :

PIy yr 8¢ & Py & Direng 1,205 1,235 1,275

edebilecegini, altina olan talebin canli kalabilecegini ve altin fiyatlarinda yukselisin siirebilecegini

distintyoruz. Bu dusiincemizde son giinlerde Brexit ile ilgili endiselerin de 6ne gikmasi etkili oluyor. Altin fiyatlarinda yiikseligsin devam etmesi igin 1,205
dolar/ons direncinin kirilmasinin 6nemli bir esik oldugunu belirtmistik. Bu direncin asilmasiyla 1,235 dolar/ons sonrasinda ise 1,255 dolar/ons direnci takip
edilebilir. Kiresel piyasalardaki mevcut ortamda altin fiyatlarinda yikselisin siirme potansiyelinin ylksek oldugunu diistinlyoruz. Ancak dolar endeksinde
zaman zaman yikselis olmasi halinde altin fiyatlarinda satis baskisi bir miktar artabileceginden kisa vadeli geri ¢cekilmeler de gorulebilir.

Diin ABD ham petrol fiyatlari sinirli bir yukselis gosterdi. ABD ham petroli giinii 52.64 dolar/varil

seviyesinden tamamladi. Petrol fiyatlari Suudi Arabistan'in petrol Uretiminin kisitlanmasi e 1 2 2
anlagsmasina kararhhkla uyacagini agiklamasinin ardindan destek bulurken, piyasalarda petrol
stoklarinin azalacagina dair stiphelerin devam etmesiyle beraber yikselislerin sinirli oldugu goraldi. Destek Sl ST el
Bu sabah 52.28 seviyesinde bulunan petrol fiyatlari igin 53.80 dolar/varil seviyesi ilk direng olarak Direnc 53 80 55,00 56.80
takip edilmeli. : : .
Aciklanacak Veriler
Ulke Aciklanacak Veriler Onemi Onceki Beklenti
ABD New York FED imalat Endeksi (Ocak) Dustk 9.0 8.0
Almanya Zew Endeksi (Ocak) Orta 63.5 65.0
italya Dis Ticaret Dengesi (Kasim) Dusuk 4,299 Milyon Euro --
ingiltere TUFE (Aralik, y-y) Yiiksek %1.2 %1.4
Gekirdek TUFE (Aralik, y-y) Yiiksek %1.4 %1.4
Japonya Sanayi Uretim Endeksi (Kasim, y-y) Dusik %4.6 --
Kapasite Kullanim Orani (Kasim, a-a) Dusik %1.4 --
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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
Almanya 5Y CDS
Fransa 5Y CDS
italya 5Y CDS
ispanya 5Y CDS
Portekiz 5Y CDS
Brezilya 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
9.8471 9.9361
T 06928 0.7208
T 04107 -0.3969

DOViz
3.8041
4.0334
3.9188
19.0350
3.8253

FAiz

11.37
6.32
287.03

HISSE SENEDI

81711.69
99614.25
132475.60
100.70
DOViz
101.18
1.06
114.20
1.20
1.01
121.06
FAiz*
1.19
2.40
-0.75
0.32
KREDI
289.65
20.49
38.42
155.16
75.19
270.83
252.01

HISSE SENEDI

19885.73
2274.64
5574.12

11554.71
4882.18

19095.24
3103.43

63831.28

498.62
11.23
EMTIA
1202.73
52.37
55.86
433.87

1Ay
10.0440
0.7683
-0.3807

2 Ay
10.4452
0.8350
-0.3589

217
1.79
1.97
-2.50
-0.21

0.16
0.01
0.11

0.23
0.01
-0.66
0.07

0.00
-0.39
-0.25
-1.11

0.33
-0.66

0.00
0.00
-0.02
-0.02

0.34
-5.46
-7.24

0.38
-2.67
-3.30
-0.17

0.00
0.00
0.00
-0.64
-0.82
-1.00
-0.30
0.28
0.19
0.00

0.45
0.00
0.74
0.00

3 Ay
10.6590
1.0232
-0.3414

2.44
2.70
2.58
12.47
1.46

0.42
0.02
0.65

5.58
5.70
3.78
6.00

-0.74

0.26
-1.58
-0.95
-0.35
-1.33

0.01
0.03
0.00
0.05

0.07
-7.93
-1.76
-0.12
-2.88
-3.30
-2.91

-0.01
0.25
0.76

-0.08

-0.11

-1.85

-2.14
3.45
1.19

-2.85

1.83
0.79
1.67
1.03

6 Ay
11.0678
1.3316
-0.2384

7.34
8.85
8.11
19.54
6.80

0.43
0.02
5.14

5.09
4.99
271
5.14

-1.56

1.40
-2.85
-1.88
-1.15
-1.50

0.00
-0.05
0.05
0.14

0.36
-3.26
5.70
0.52
0.63
-1.16
-10.19

0.62
1.60
3.55
-0.38
0.00
-0.10
-0.01
7.12
2.01
-20.01

4.81
-2.51
-1.69

2.55

1vil
11.5684
1.6984
-0.0947
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Cem Eroglu Midar cem.eroglu@vakifbank.com.tr 0212-398 18 98
Buket Alkan Miidiir Yardimcisi buket.alkan@vakifbank.com.tr 0212-398 19 03
Fatma Ozlem Kanbur Uzman fatmaozlem.kanbur@vakifbank.com.tr 0212-398 1891
Bilge Pekgaglayan Uzman bilge.pekcaglayan@vakifbank.com.tr 0212-398 19 02
Elif Engin Uzman elif.engin@vakifbank.com.tr 0212-398 18 92
Sinem Ulusoy Uzman sinem.ulusoy@vakifbank.com.tr 0212-398 19 05
Ezgi Siir Kibris Uzman Yardimcisi ezgisiir.kibris@vakifbank.com.tr 0212-398 18 93

Bu rapor Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. tarafindan glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan saglanan bilgiler kullanilarak hazirlanmigtir.
Tirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu bilgi ve verilerin dogrulugu hakkinda herhangi bir garanti vermemekte ve bu rapor ve igindeki bilgilerin
kullaniimasi nedeniyle dogrudan veya dolayl olarak olusacak zararlardan dolayl sorumluluk kabul etmemektedir. Bu rapor sadece bilgi
vermek amaciyla hazirlanmis olup, higbir konuda yatirim 6nerisi olarak yorumlanmamalidir. Tirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu raporda yer
alan bilgilerde daha 6nceden bilgilendirme yapmaksizin kismen veya tamamen degisiklik yapma hakkina sahiptir.
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