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11 Ocak 2017 YATIRIM

Piyasa Yorumu Piyasa giindemi ve veri takvimi

, . o . . o . ; L 11 Ocak - Ekim Odemeler Dengesi verileri
TL'deki deger kaybinin siirmesine ragmen, diin BIST-100 gini 12 Ocak - Haftalik yabanci portfay hareketleri

77.393 seviyesinden yatay kapamay basarirken, tahvil faizleri TCMB haftalik para ve banka istatistikleri

tarafinda tirmanma kademeli olarak strdu. 16 Ocak - Aralik Merkezi Butce verileri
Ekim dénemi istihdam gostergeleri

19 Ocak - Haftalik yabanci portfoy hareketleri

Bugtin sabah kotasyonlarinda kurdaki hareketliligin deyam| dikkat TCMB haftalik para ve banka istatistikleri
cekerken, veri glindemi tarafinda yurticinde Kasim ayi Odemeler e dea
. .. o . O L egisim
Dengesi rakamlarini gérecegiz. Ancak verilerin dnemli bir piyasa Kapanis lg;n 1 hafta
etkisi beklenmemeli. Yurtdisinda yakindan takip edilecek unsur ise Hisse senedi piyasas
. y BIST-100 77,394 %0.0 %1.0
ABD Baskani Trump'in yapacagi konusma olacak. BIST-30 94134 %01 %0.8
Banka 126,143 -%1.2 -%0.6
S&P vadelilerde yatay bir agilis goriyoruz. Asya tarafinda ise hafif Sanayi 83,819 %0.9 %1.7
. LT ; . . Hizmet 49,804 %0.1 %2.1
olumlu bir resim dikkat ¢ekiyor. Bu cercevede hisse senedi
p!yasasmda buggn yatay bir agilis gdrmeyi bekll){oruz. G.uh icinde Kapanis 1 hafta 1ay
BIST-100 endeksinde 77.704, 78.014 ve 78.295 direnclerini ve 77.113,
76.831 ve 76.521 desteklerini takip ediyor olacagiz. Tahvil ve para piyasalan
Interbank gecelik faizi 8.50 8.50 8.50
AOFM 8.31 8.30 8.29
2 yillik bono faizi 11.02 10.95 10.92
10 yilhk bono faizi 11.50 11.40 11.52
Ekonomi ve Politika Haberleri Kur
o USD/TL 3.76 %5.3 %9.0
= TCMB oynaklik sonrasi bazi makro ihtiyati dnlemler agikladi. EUR/TL 3.99 %6.9 %8.8
Déviz sepeti (0.5USD+0.5EUR) 3.87 %6.1 %8.9
Hisse senedi piyasasi degerleme istatistikleri
. . . Piyasa degeri * 158 165 163
Sirket ve Sektdr Haberleri Ortalama islem hacmi * 111 1.00 0.89

* milyar ABD dol
= Akbank - 2017 yili beklentilerini agiklad. e o

. . BIST-100 2016T 2017T 2018T

= Bimeks — Borgclarini yeniden yapilandird. F/K 9.0x 7.8x 6.7x
. o PD/DD 1.14x 0.95x 0.86x

= Tirk Havayollan - 2017 yili beklentilerini acikladi. PD/DD (Banka) 0.79x 0.67x 0.60x
FD/FAVOK 8.2x 6.9x 6.1x

Kar buylmesi %17.2 %14.0 %15.6

Ozsermaye karlihgi %13.5 %13.1 %13.5

Temettl verimi %2.9 %3.6 %4.0

Kaynak: Bloomberg, Tacirler Yatuum
fletisim:
Miisteri Memnuniyeti Merkezi

destek@tacirler.com.tr
+90 212 355 4646

Litfen bu raporun sonunda bulunan énemli uyari notunu okuyunuz.
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Ekonomi ve Politika Haberleri

TCMB oynaklik sonrasi bazi makro ihtiyati nlemler agikladi

TCMB din 6zellikle kurlar tarafinda gozlenen asiri oynaklik sonrasinda iki nlem
acikladi. Bu cercevede (i) TCMB biinyesinde faaliyette bulunan Bankalararasi Para
Piyasasinda bankalarin borg alabilme limitleri 11 Ocak 2017 tarihinden itibaren toplam
22 milyar TL'ye disurdldd, (i) Yabanci para zorunlu karsilik oranlari tim vade
dilimlerinde 50 baz puan indirilmistir. Bu degisiklik ile finansal sisteme yaklasik 1,5
milyar dolar ilave likidite saglanmis olacagi belirtildi. Onlemlerin kur tizerindeki etkisi
kisa sureli ve sinirli oldu.

Bankalararas: Para
Piyasasinda bankalarun bor¢
alabilme limitlerinin 15
Temmuz sonrasinda
onlemler cercevesinde
limitsiz hale getirilmesi
sonrasi diinkii onlemler ile
15 Temmuz oncesi limitlere
geri doniildii.

e Bankalararasi Para Piyasasinda bankalarin borg alabilme limitlerinin 15 Temmuz
sonrasinda 6nlemler cercevesinde limitsiz hale getirilmesi sonrasi diink
onlemler ile 15 Temmuz &ncesi limitlere geri dondldi. Mevcut kullanima
baktigimizda son 1 ay icerisinde 21-25 milyar TL arasinda oldugu goéruliyor.
Dolayisiyla mevcut limit ile resimde dnemli bir degisim su noktada olmayacak
gibi gozukiyor.

e 50 baz puanlik indirim sonrasinda yabanci para agirlikli ortalama ZK orani
%13'den %12,5'a dustrdldi.
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Sirket ve Sektor Haberleri
Akbank - 2017 yili beklentilerini aciklad.

Akbank yonetiminin 2017 beklentileri temkinli bir resim cizmekte olup, yonetim
kredi blytimesi goreceli olarak yavas bir bliylime, net faiz marjinda ve risk
maliyetlerinde yatay seyir beklemektedir. Banka ydnetiminin 2017 yilina ait
beklentileri asagidaki tabloda mevcuttur.

2017 Beklentisi

Kredi Blyimesi %10-12
TL Krediler %10-12
Yabanci Para Krediler (USD Bazinda) %2-4

Mevduat BlyUmesi %10-12
TL Mevduat %10-12
Yabanci Para Mevduat (USD Bazinda) %2-4

Takipteki Krediler Orani %2.5

Brut Kredi Riski Maliyeti 140 baz puan

Net Kredi Riski Maliyeti 90 baz puan

Sermaye Yeterlilik Orani %14

Net Faiz Marji (Swap maliyetine gére dizeltilmis) %3.4

Net Ucret ve Komisyon Gelirleri Artigi %10

Faaliyet Giderleri Artigl %6

Faaliyet Gideri/Faaliyet Geliri %36

Faaliyet Gideri/Ort. Aktifler %1.5

Ortalama Aktif Karliigi %1.7

Ortalama Ozsermaye Karliligi %15

Net Kar Blyimesi yaklasik %10

Bimeks - Bankalar ve leasing sirketleri nezdindeki finansal borglarini, 1 yili
6demesiz 6 yil vadeli olarak yapilandiran refinansman paketine iliskin
Mutabakat Zapti, banka ve finansal kuruluslar tarafindan imzalandi.

Turk Havayollari — 2017 yili beklentilerini acikladi. Sirket yonetimi toplam yolcu
sayisinda %10 buyime, doluluk oraninda %1,6-2,6 iyilesme 6ngoriyor. Sirket ayrica
2017 yiindan itibaren gecerli olacak sekilde biinyesindeki ucak gévde ve motorlarinin
ekonomik 6mriind 20 yil olarak kabul eden muhasebe tahminlerinin 25 yil olarak
degistiriimesine karar verdi.

GUnluk Bulten
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Teknik Analiz

BIST-100

TL'deki deger kaybinin siirmesine ragmen, diin BIST-100 giinii 77.393 seviyesinden
yatay kapamayi basarirken, tahvil faizleri tarafinda tirmanma kademeli olarak sird.

Bugtin sabah kotasyonlarinda kurdaki hareketliligin devami dikkat ¢ekerken, veri

glindemi tarafinda yurticinde Kasim ayr Odemeler Dengesi rakamlarini gérecegiz.
Ancak verilerin dnemli bir piyasa etkisi beklenmemeli. Yurtdisinda yakindan takip
edilecek unsur ise ABD Baskani Trump’in yapacagi konusma olacak.

S&P vadelilerde yatay bir agilis goériyoruz. Asya tarafinda ise hafif olumlu bir resim
dikkat cekiyor. Bu cercevede hisse senedi piyasasinda bugin yatay bir acilis gérmeyi
bekliyoruz. Giin i¢inde BIST-100 endeksinde 77.704, 78.014 ve 78.295 direnclerini ve
77.113, 76.831 ve 76.521 desteklerini takip ediyor olacagiz.

BIST-100 (Giinliik, TL)
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USD/TL

TL'deki deger kaybinin siiriyor olmasi ile birlikte kurlar rekor tzerine rekor kirmaya
devam ediyor. USDTRY paritesindeki genel yiikselis egiliminin korundugunu
gozlemliyoruz. Kurdaki kisa vadeli gidisat acisindan, ABD Baskani Trump’'in bu aksam
saat 21:00'da gerceklestirecegi basin toplantisi oldukca dnemli olacak. Baskanlik
secimlerinin ardindan ilk basin toplantisini gerceklestirecek olan Trump'in yapacagi
aciklamalar oldukg¢a énemli. Trump’in agiklamalarindan, dniimizdeki donemde
izlenecek politikalar konusunda ipuclari yakalamaya calisacagiz. Bu sabah saatlerinde
3,82 seviyesi lizerine gikarak yeni bir rekora daha imza atan USDTRY paritesinde,
ylkselis hareketlerini zayiflatacak herhangi bir direng seviyemiz bulunmamakta. 3,60'in
Uzerindeki seviyeler yalnizca birkag defa test edilmis tarihi seviyeler oldugundan dolay,
bu seviyeleri destek — direng olarak adlandirmak ¢ok dogru olmayacaktir. Kurda, TCMB
tarafindan sert bir miidahale gelmemesi durumunda, 3,55 — 3,60 seviyelerinin altinin
test edilmesi su an icin zor gorinuyor. Dolayisi ile 3,55 — 3,60 bandini kisa vadeli destek
olarak gérmemiz miimkdin olabilir.

USD/TL (Haftalik, TL)
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EUR/USD

Ginluk grafigindeki dusis kanalini yukari yonli kiran EURUSD paritesinin, hafta
basindan bu yana 1,05 seviyesi etrafinda dalgalandigini ve kanal kirilmasi sonrasi bir
flama formasyonu olusturdugunu gériyoruz. Bu formasyon da bize, paritenin, kanal
kirlmasi esnasinda yasadigi sert yiikselisin ardindan bir miktar soluklandigini ve hafta
icerisinde ylkselis hareketine kaldigi yerden devam edebilecedini gosteriyor. Kisa
vadeli teknik gdstergelerin de yikselis hareketlerini isaret ettigi paritede, kanal kirilmasi
sonrasinda yukselis cabasinin 1,07 — 1,08 bandina dogru devam etmesi beklenebilir.
Ancak, dnceki biltenlerimizde de belirttigimiz Gizere, paritedeki mevcut yiikselisin kisa —
orta istikrar kazanmasini beklemiyoruz. Giincel global konjonktlr géz 6niline
alindiginda, olasi ylikselisler satis firsati olarak sinirli kalmaya devam edebilir. Paritenin,
kanal kirilmasi sonrasi gerceklestirmekte oldugu yukselis hareketinin tamamlanmasinin
ardindan yeniden 1,04 seviyesi altina gerileyebilecegini dlisiinmekteyiz. EURUSD
grafigine baktigimizda paritenin an itibariyle 1,0545 seviyesinden islem gordigini ve
1,0524 — 1,0553 seviyeleri arasinda hareket etmekte oldugunu gériyoruz. 1,0553
direncinin yukari yonla kirilmasi halinde bir sonraki direng seviyemiz 10576, 1,0524
desteginin asagi yonlu kirilmasi halinde ise bir sonraki destek seviyemiz 1,0495.

EUR/USD (Giinliik, USD)
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XAUUSD (Giinliik, USD)

XAUUSD

Dolar endeksindeki yiikselis hareketinin durulmasi ile birlikte altin fiyatlarinda
gozlemlenen yiikselis hareketi, Cin Yeni Yili 6ncesi artan talep ve kiresel enflasyonist
beklentiler ile birlikte giderek hizlandi. 1180 seviyesi Uzerinde tutunmayi basaran altin
fiyatlarindaki gli¢lii gériinimiin bu sabah saatlerinde de devam ettigini gériiyoruz.
Ancak:

. Dolar endeksindeki mevcut sakinlik, yasanan sert yikselis hareketinin ardindan
gelen bir "dizeltme” hareketi olarak nitelendirilebilir.

. Gin Yeni Yili dncesi olusan talebin yarattigi etki dénemseldir ve ocak ayinin
bitmesi ile son bulur.

. Kiresel enflasyonist beklentilerin piyasada bir endise yaratarak risk istahini
dislrmesi icin henliz cok erken. Global biytime oldukca zayif ve kiresel merkez
bankalarinin enflasyon yaratma cabasi halen daha devam ediyor.

Dolayist ile altinin mevcut seviyelere kadar ylikselmesine neden olan tiim faktorler
gegici oldugunu goriyoruz. Bu da bize, mevcut yikselis hareketinin gegici olabilecegini
ve ylkselis hareketinin satis firsati verebilecegini gdsteriyor olabilir. Altin fiyatlarinin
kisa vadede 1200 seviyesi tzerinde ¢ikmasi ve burada tutunmasi su an igin zor
gorunlyor. Grafige baktigimizda ise altinin bu sabah saatlerinde 1187,72 seviyesinden
islem gordiglnd ve 1185 — 1188,30 seviyeleri arasinda hareket ettigini gdérmekteyiz.
1188,30 direncinin yukari yonla kirilmasi halinde bir sonraki direng seviyemiz 1195,
1185 desteginin asagi yonla kirilmasi halinde ise bir sonraki destek seviyemiz 1180.
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Piyasalara Genel Bakis

Son Fiyat / Degisim

Deger 1 giinliik 1 haftalik 1 ayhk 6 ayhk YBB
Hisse senedi endeksleri
Gelismis Piyasalar
S&pP 2,269 %0.0 %0.5 %0.4 %6.2 %1.3
DAX 11,583 %0.2 %0.0 %3.4 %17.8 %0.9
FTSE 7,275 %0.5 %1.4 %4.6 %8.9 %1.9
Nikkei 19,301 %0.3 %1.3 %2.0 %23.3 %1.3
Gelismekte olan Piyasalar
Tarkiye 77,394 %0.0 %1.0 %2.2 -%2.3 -%1.0
Cin 3,162 -%0.5 -%0.4 -%2.7 %5.0 %1.3
Hindistan 26,900 %0.6 %1.6 %1.2 -%2.1 %1.6
Endonezya 5,310 %0.1 %0.3 %0.2 %4.9 %0.4
Rusya 2,237 %1.2 -%2.1 %1.3 %17.0 %0.2
Brezilya 62,132 %0.7 %0.5 %2.7 %15.1 %3.2
Meksika 45,886 %0.7 -%0.5 -%2.2 -%0.6 %0.5
Gliney Afrika 51,740 %1.4 %1.4 %1.7 -%0.8 %2.1
Oynaklik Endeksleri
VIX 11 -%0.6 -%10.6 -%9.1 -%15.1 -%36.9
EM VIX 19 -%0.5 -%11.9 -%3.9 -%6.4 -%16.8
MOVE 73 -%2.1 -%4.5 -%4.1 %5.0 %8.0
Doviz Kurlan (ABD dolarina karsi)
Tarkiye 3.7901 %2.1 %5.4 %9.3 %30.5 %30.0
Brezilya 3.1939 -%0.2 -%2.2 -%4.3 -%3.5 -%19.4
Guney Afrika 13.7418 %0.5 -%0.7 %0.9 -%4.9 -%11.2
Cin 6.9215 -%0.2 -%0.6 %0.2 %3.4 %6.6
Hindistan 68.1825 %0.0 -%0.2 a.d. %1.6 %3.1
Endonezya 13308 -%0.4 -%1.3 a.d. %1.6 -%3.5
CDS *
Tarkiye 286.8 2.2 7.3 -8.7 29.3 33.8
Brezilya 258.4 -2.8 -17.9 -13.0 -33.6 -4.2
Gliney Afrika 255.7 0.0 1.8 -8.1 -94.2 -82.8
Endonezya 153.2 -0.4 -3.1 -4.6 -22.5 11.7
Rusya 231.4 1.2 -3.8 -0.8 -30.6 -54.0
10 yilhik bono faizleri
Tarkiye %11.5 0.1 17 0.0 2.4 0.8
Brezilya %11.2 -0.1 -0.1 -0.7 -0.8 -5.3
Gliney Afrika %8.8 0.0 -0.2 -0.1 0.2 -1.0
Hindistan %6.4 0.0 0.0 a.d. -1.0 -1.4
Endonezya %7.7 -0.1 -0.2 a.d. 0.6 -1.0
10 yillik Eurobond faizleri (USD)
Tarkiye %5.9 0.02 1.46 0.04 2.07 0.89
Brezilya %5.2 0.03 -0.29 -0.29 0.42 -2.01
Gliney Afrika %4.6 -0.05 -0.22 -0.14 0.42 -0.87
Endonezya %4.1 -0.02 -0.07 a.d. 0.75 -0.69
Emtia
Ham Petrol - Brent USD/varil 53.64 -%2.4 -%3.3 -%3.7 %16.0 %43.9
Ham Petrol - WTI USD/varil 50.82 -%2.2 -%2.9 -%3.8 %13.5 %37.2
Altin - USD / oz 1185.5 %0.1 %2.0 %1.9 -%12.6 %11.8
Glmis - USD / t oz 16.848 %1.0 %2.7 -%1.6 -%16.9 %22.1
Commodity Bureau Index 431.72 %0.5 %1.9 %1.6 %4.9 %15.2

* Degisim degerleri baz olarak ifade edilmistir.
Kaynak: Bloomberg

GUnluk Bulten 8



11 Ocak 2017

TACIRLER

YATIRIM

Yatirhnm Merkezlerimiz

Adana
Cemal Pasa Mah. Gazipasa Bul.
Cemal Ugurlu Apt. Kat: 1 D: 4 ADANA

(0 322) 457 77 55

Bakirkéy
Istanbul Cad. Bakirkdy Is Merkezi No:
6 Kat 4 D: 14 Bakirkdy - ISTANBUL

(0 212) 570 52 59

Erenkoy
Bagdat Cad. Cubukcu Apt. No: 333
Kat 2 D: 4 Kadikéy - ISTANBUL

(0 216) 348 82 82

Izmir
Sair Esref Bul. Ragip Sanh Is Merkezi
No: 6 Kat: 3 D: 306 Cankaya - IZMIR

(0 232) 445 01 61

Karadeniz Eregli
Murtaza Mah. Hamamiistii Sok. I. Esat
Taneri Is Merkezi No: 19 Kat: 2
Karadeniz Eregli - ZONGULDAK

(0 372) 316 40 50

Mersin
Cankaya Mah. Bahri Ok Is Merkezi B
Blok No: 78 MERSIN

(0324) 238 11 89

Genel Miidiirliik
Nispetiye Cad. B-3 Blok Kat: 7-9
Akmerkez Etiler - ISTANBUL

0 212 355 46 46

Ankara
Remzi Oguz Arik Mah. Tunal Hilmi Cad.
Yaprak Apt. No: 94 Kat. 2 D: 9
Kavaklidere Cankaya - ANKARA

(0 312) 435 18 36

Bursa
Muradiye Mah. Cekirge Cad. Koger Apt.
No: 49 Kat: 2 D: 4 Osmangazi - BURSA

(0 224) 225 64 10

Gaziantep
incilipinar Mah. Gazimuhtarpasa Bul.
Kepkepzade Park is Merkezi B Blok No:
18 Kat 1 D: 5 GAZIANTEP

(0 342) 232 35 35

Izmit

Hiirriyet Cad. Kaya Ishani No: 39/5 fzmit -

KOCAELT
(0 262) 323 11 33

Kartal

Uskiidar Cad. Cevat Kayacan Apt. No:
26 Kat: 4 D: 8 Kartal - ISTANBUL

(0 216) 306 22 71 - 306 22 06

Antalya
Sirinyali Mah. Ismet Géksen Cad. Ozden
Apt. No:82/6 Muratpasa - ANTALYA

(0 242) 248 45 20

Denizli
Saraylar Mah. 2. Ticari Yol No: 32 Kat 5
DENIZL

(0 258) 265 87 85

Girne
Sehit Necati Glrkaya Mevkii Cagdas Apt.
Kat: 1 D: 1 Girne - KKTC

(0 392) 815 14 54-55-56

Izmit irtibat
Omeraga Mah. Alemdar Cad. . Kolayl
Apt. No: 8 Kat: 2 fzmit KOCAFLT

(0 262) 260 01 01

Kayseri
Cumbhuriyet Mah. Sultan Hamam Cad.
Kavuncu Is Merkezi No: 17 Kat: 1 D: 2
KAYSERI

(0 352) 221 08 68 - 222 82 51
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Uyari Notu

Bu raporda yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmakta
olup finansal bilgi ve genel yatirim tavsiyesi kapsaminda hazirlanmistir ve hicbir sekilde yatirm danismanhgr kapsaminda
degildir. Yatirrm danismanhgr hizmeti; yetkili kuruluglar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
ozel 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 dayanarak yatirm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Yatinm Danismanhgi hizmeti talep edilmesi halinde; yatirrmcinin Tacirler Yatirrm Menkul Degerler AS. ile Yatirnm
Danismanligi s6zlesmesi imzalamis olmasi, Yerindelik Testi'ni tamamlamis ve risk grubunun belirlemis olmasi zorunludur.

Bu raporda yer alan her turli bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz
ile uyumlu olmayabilir. Dolayisiyla, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirnm karari verilmesi amag, bilgi ve tecriibenize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapor herhangi bir siirede belirli bir getirinin saglanacagdina dair bir taahhit icermemekte olup, zaman icerisinde
piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde degisiklikler séz konusu olabilir. Bu
raporda bahsedilen yatirm araclarinin fiyatlari ve degerleri yatirnmcilarin menfaatlerine aykiri olarak hareket edebilir ve
netice itibariyle yatinmcilar anaparalarini kaybetme riski ile karsi karsiya kalabilirler. Bu raporda yer alan ge¢mis
performans verileri gelecekte elde edilecek sonugclarin bir garantisi olarak kabul edilemez.

Bu raporda yer alan tim bilgiler ve gorusler yatirrmcilari bilgilendirmek amaciyla, Tacirler Yatinrm Menkul Degerler A.S.
tarafindan giincel ve givenilir kaynaklardan temin edilmis olmakla beraber, Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. s6z
konusu bilgilerin dogru ve tam oldugunu taahhlt etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam veya dogru
olmamasi ve/veya glincellenme nedeniyle dogabilecek maddi ve manevi zararlardan Tacirler Yatirrm Menkul Degerler
A.S. ve calisanlari sorumlu tutulamaz.

Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi icindir. Bu raporun tiimi veya bir kismi Tacirler Yatinm Menkul Degerler
A.S.nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya Uclinci kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz. Aksi
halde, Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. ugramis oldugu butln zarar ve ziyani talep etme hakkini sakli tutar.

GUnluk Bulten 10



