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e TCMB’nin bugiin hangi kanallardan ne kadar fonlama yapacagi, dolayisiyla fonlama maliyetini hangi seviyede belirleyecegi USD/TRY
kurunun oldugu kadar tahvil faizlerinin yéniinde de etkili olacak. A.B.D. borsalarindaki yiikselis, giivenilir liman alimlari yagsanan A.B.D.
tahvillerinde dun faizlerin yeniden yoninu yukar gevirmesinde etkili oldu. Yurt disi veri giindeminin zayif oldugu bugiin, Almanya’da
aciklanacak Ocak ayi IFO verisi izlenecek (tahvil, sayfa 2)

e Piyasalardaki genel kani, TCMB’nin diin daha yiiksek miktarda faiz artirrmina gitmemis olmasinin, kiresel piyasalarda ya da yurt
icinde risklerin artmasi durumunda TL'yi hassas birakabilecegi yoniinde. Yapilan agiklamada ihtiya¢ duyulmasi halinde ek parasal
sikilastirma yapilabileceginin ve likidite araglariyla gerekli tedbirlerin alinacaginin belirtiimesinin ise olumlu bulundugu sdylenebilir.
TCMB’nin bugiin Borsa istanbul Repo Pazari'nda %9.25 faiz oraniyla ne kadar fonlama yapacag, dolayisiyla %11 faizle geg likidite
penceresine ydnlendirme yapip yapmayacag! kur agisindan da énemli olacak. Artik gbézler Cuma ginkl Fitch kararina cevrilmis
durumda (doviz, sayfa 2-3)

Bugiiniin Giindemi

Ulke Saat (TSI)  Veri/gelisme ING tahmini Piyasa beklentisi  Onceki veri
Tarkiye 14:30 Ocak ay1 Kapasite Kullanim Orani (%) - - 76.5
Almanya 12:00 Ocak ay1 IFO beklentiler 105.4 - 105.6

Diger gindem maddeleri igin litfen “Takvim” kismina bakiniz.  MA: Mevsimsellikten arindiriimis. ~ YY:Yildanyila GC: Ceyrekten ¢ceyrege

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakisi Piyasalar

_ S Kapani Giinliik YBY*
Seviye  degisim (%) panig Degigim (%) Degisim (%)
USD/TRY 3.7823 0.71
EURITRY 4.0594 0.40 BIST-100 84,207.89  1.40 7.77
EUR/USD 1.0730 -0.29 BIST-30 102,893.76 1.55 7.74
Yurt ici gdsterge tahvil (2 yil, %) Basit Bilesik BIST Bankacllk ' 136,438.61 1.42 5.32
Bir giin 6nceki kapanis 11.00 11.27 FTSE100 EOD  7,150.34 -0.01 0.11
Gosterge Eurobond - Oca 2030 6.207 XETRA DAX 11.594.94 0.43 0.99
171 (9
MB O/N borglanma faizi (/o) 7.25 Dow Jones 10,912.71 057 0.76
MB haftalik repo ihale faizi (%) 8.00
MB O/N borg verme faizi (%) 9.25 S&P 500 2,280.07  0.66 184
Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB BVSPBovespa  65,840.09 0.14 9.32
Altin 1,208.74 -0.71 4.97

*Yibagindan bu yana
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Tahvil Piyasasi

Gérus:

Dunkul toplantisinda TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK), O/N borgclanma 23/01/2017 24/01/2017 (baz puan-bps)
faizini %7.25'te ve bir haftalik repo ihale faizini de %8.00’de sabit tuttu. O/N bilesik faiz (%) / kapanis degisim
borg verme faizi 75 baz puanlik artisla %9.25'e; geg likidite penceresifaiz orani BRI e 11.27 11.27 o =
da 100 baz puanlik artisla %11.00’e yikseltildi. 10 yillk gdsterge 11.19 11.10 -8 @

Karar sonrasinda beklentinin karsilanmamasi nedeniyle USD/TRY kurunda 10-2 yl getri fark 8 17

artis yasanirken, 10 yillik tahvil faizi %11.03 seviyesinden %11.22°'ye kadar RyzR=tlgeldelnteNE IR O 120 N APV 0% L0 s e Clel N (USH))
yukseldi. Ancak daha sonra TL'nin MB karari sonrasindaki deger kaybinin  [lels 109.8 109.8 0.0
biyik kisminin geri almasina paralel olarak 10 yillik tahvilin bilesik faizi de [ 149.9 150.0 0.1
guni %11.10 seviyesinden tamamladi. 2041 93.3 93.4 0.1

TCMB’nin bugiin hangi kanallardan ne kadar fonlama yapacagi, dolayisiyla 23/01/2017 24/01/2017 degisim (bps)

A.B.D. 10 yillik (%) 2.40 2.47 7
10-2 yIl getiri farki 125 125

= §88

fonlama maliyetini hangi seviyede belirleyecegi USD/TRY kurunun oldugu
kadar tahvil faizlerinin yoniinde de etkili olacak.

CDS (5 ylllik USD) 23/01/2017 24/01/2017 degisim (bps)
Turkiye 272 270 26
Gliney Afrika 206 204 -2.0
Rusya 181 180 -09
Bugiin Almanya’da Ocak ay! IFO verisi yayimlanacak. Brezilya 250 251 1.0

Kaynak Reuters

A.B.D. borsalarindaki yikselis, guvenilir liman alimlari yasanan A.B.D.
tahvillerinde faizlerin din yeniden yonind yukari ¢evirmesinde etkili oldu.
A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizi %2.40’tan %2.46’ya yukseldi.

$IE€E

Doéviz Piyasasi

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.0725, USD/TRY kuru 3.7910 ve sepet de 3.9270 seviyesinde bulunuyor.

Goriis:

Din TCMB PPK karari sonrasinda USD/TRY kuru yikseldi. Kurdaki yUkseliste FsNpa o g 23/01/2017 24/01/2017 degisim (%)

Ozellikle O/N bor¢ verme faizinde yapilan artinmin yeterli bulunmamasi
EUR/USD 1.0761 1.0730 -0.3%

belirleyiciydi. TCMB’nin agirlikli ortalama fonlama maliyeti %9.10-%9.20’lerde

USD/JPY 112.68 113.78 1.0%
iken, din sabah saatlerinde swap ihalesinde TL faiz oranini %10 olarak GBPIUSD 1.2531 1.2520 -0.1%
belirlemis olmasi, 6gleden sonra agiklanacak kararda bankanin O/N borg verme USDITRY 3.7556 3.7823 0.7%
faizini %10’a yUkseltilebilecegini piyasaya disundurdi. Bu beklenti USD/TRY USDIZAR 13.4703 13.3800 0.7%

kurunun karar 6ncesinde 3.74°Un altina gerilemesinde etkiliydi. Beklentinin RS0 59.50 59.23 0.4%

D ) @

gerceklesmemesi de USD/TRY kurunu bulundugu yaklagik 3.75 seviyesinden gz 3.1628 3.1697 0.2%

3.83 seviyesine kadar yikseltti. Kaynak Reuters

Ancak TCMB’nin agiklamasinda, ihtiya¢ duyulmasi halinde ek parasal sikilastirma yapilabilecedinin ve ddviz piyasasinda iktisadi

temellerle uyumlu olmayan sagliksiz fiyat olugsumlarinin gdézlenmesi halinde likidite araglariyla gerekli tedbirlerin alinacaginin
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sdylenmesinin piyasada olumlu bulundugu séylenebilir. Nitekim karar sonrasinda USD/TRY kurunda goériilen yikselisin blylk kisminin

geri alinmasinda bu cumlelerin roli oldugundan da bahsedilebilir.

Ancak piyasalardaki genel kani, TCMB'’nin diin daha ylksek miktarda faiz artirmina gitmemis olmasinin, kiresel piyasalarda ya da yurt

icinde risklerin artmasi durumunda TL'yi hassas birakabilecegi yoniinde.

Bugiin TCMB’nin hangi kanallardan ne kadar TL likidite saglayacagi ve dolayisiyla agirlikli ortalama fonlama maliyetinin hangi seviyede

olugmasini saglayacagi merak ediliyor. TCMB’nin bugiin Borsa Istanbul Repo Pazari'nda %9.25 faiz oraniyla ne kadar fonlama yapacagl,

dolayisiyla %11 faizle geg likidite penceresine yonlendirme yapip yapmayacagi dnemli olacak.

Haftanin kalaninda yurt disi verilerin yani sira uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Fitch’in Cuma glinu Turkiye ile ilgili yapacagi

degerlendirme bekleniyor. Fitch’in Tirkiye’'nin kredi notunu yatinnm yapilabilir seviyenin altina indirebilecegi riski dikkate aliniyor.

ingiltere Yilksek Mahkemesi, hiikiimetin AB’den ¢ikis miizakerelerini resmi olarak baglatmadan énce Parlamento’dan onay almasi

gerektigine hikmetti. Brexit miizakerelerini baslatacak 50. Madde’nin Mart sonundan énce yurirlige sokulacagr énceden belirtilmigti.

Simdi ise takvimde sarkma yasanmasi muhtemel. Karar sonrasi belirsizligin artmasiyla iliskili olarak GBP’nin deger kaybettigi gortlda.

1.0770’te direngle kargilasan EUR/USD paritesinde ise ilk destek 1.0720'de.
USDTRY igin Destek: 3.7750-3.7550-3.7350  Direng: 3.7980-3.8150-3.8265

EURUSD igin Destek: 1.0720-1.0680-1.0660 Direng: 1.0770-1.0828-1.0885

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Goriis:

Dun 84,207.89 puanla %1.40’lk artis yasanan BIST-100 endeksinde 83,260 ve 23/01/2017 24/01/2017

82,880 puan destek; 84,750 ve 85,660 puan ise direng seviyeleri. 83,047.80 84,207.89

degisim

) . . ) 101,325.23  102,893.76 1.55%

Gelen diizeltme hareketi nedeniyle altinin ons fiyatinin bu sabah US$ 1,204
) 134,527.30 136,438.61 1.42%

seviyesine geriledigi goruluyor. Ons fiyatta US$ 1,202 ve US$ 1,195 destek;
) ) ] . 90,673.01 91,825.45 1.27%
US$ 1,209 ve US$ 1,216 ise direng seviyeleri. 1.162.458 1180179 G
114.58 115.02 0.38%
11.8 111 -5.95%

Kaynak Reuters
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Takvim

Ulke Saat (TSI)  Verilgeligme ING tahmini Piyasa beklentisi  Onceki veri

25 Ocak Gargsamba

Tarkiye 14:30 Ocak ay1 Kapasite Kullanim Orani (%) - - 76.5

Almanya 12:00 Ocak ay1 IFO beklentiler 105.4 - 105.6

26 Ocak Pergembe

ingiltere 12:30 4. geyrek GSYH buyumesi (CC%/ YY%) 0.5/2.1 - 0.6/2.2

27 Ocak Cuma

A.B.D. 16:30 4. gceyrek GSYH buyimesi (CC Yillandinimis %) 2.0 21 35
16:30 Aralik ayi dayanikli mal siparigleri verisi (aylik %) 2.5 2.2 -4.5
18:00 Ocak ayi Michigan Universitesi Giiven Endeksi 98.1 98.0 98.1

YY:Yildanyilla CGC: Ceyrekten geyrege  MA: Mevsimsel etkilerden arindirimis  SAAR: Mevsimsel etkilerden arindirilmig yillik oran
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Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Balim

R. Pinar Uslu pinar.uslu@ingbank.com.tr

ACIKLAMA

“Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti, yetkili
kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri 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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.”

“ING Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Bélim(i tarafindan sadece bilgi amagli olarak hazirlanmis olan bu rapor, hig bir sekilde bir yatirm
Onerisi veya herhangi bir yatirrm aracinin dogrudan alimina veya satimina dair bir teklif veya referans olarak alinmamaldir. Gegmis
performans, takip eden donem igin bir gdsterge degildir. Bu raporda sunulan bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanlig/yaniltici olmamasina
0zen gosterilmis olmasina karsin, ING BANK bilgilerin dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. Bu raporda yer alan bilgiler herhangi
bir uyan yapilmadan degisebilir. ING BANK ve kurum c¢alisanlari bu raporda sunulan bilgilerin kullaniimasindan kaynaklanabilecek
herhangi bir dogrudan ve/veya dolayli zarardan 6turl higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Telif hakki saklidir, herhangi bir
amagla ING BANK'In izni olmadan raporun tamami veya bir kismi bagka bir yerde yeniden yayimlanamaz, dagitimi yapilamaz. Tim
hakki sakhdir. Bu raporda acik kaynak belirtimemis olsa da, yer alan bazi degerlendirmeler ve 6ngdruler daha énce ING BANK Ekonomik
Arastirmalar Grubu ve/veya ING Financial Markets Research raporlarinda yer almis olabilir. ING BANK, bu raporun Tirkiye'de

yayimlanmasindan sorumludur. Bu rapor A.B.D’ye gonderilmemelidir.”
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