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Giinaydin,

ABD Zorsalarl Fed’in toplantisinin sonuglanmasinin ardindan kazanimlarini diin de devam ettirdi. Endeksler %2’nin iizerinde kazangla kapandi.
Japonya hari¢ Asya pasifik borsalari ise bugiin %1.5 artida. Japonya Nikkei endeksi de yine %2 yiikseldi. Ekonomik veri akisina baktigimizda haftanin
son islem giiniin ¢ok yogun oldugunu séyleyemeyiz. Bugiin yurt icinde TCMB’nin beklenti anketi takip edilirken, Euro Bélgesi cari islemler dengesi ile
Almanya iiretici fiyatlari ve tiiketici giiveni verileri takip ediliyor olacak.

Doviz

Hafta basindaki sert yiikseliglerin ardindan USD/TL kuru diin sinirh da olsa agagi yonli hareket etti.

USD/TL kurundaki asagi yonli harekette TCMB’nin 6nceki giin aldigi kararlarla birlikte Fed’in faiz L L 2 e
artinmlarina iliskin sabirli olacagi ifadesi ve Fed Uyelerinin 6niimizdeki déneme iliskin ortalama faiz
orani beklentilerinin diismesi de etkili oldu. Béylece USD/TL diin 2.3121 seviyesine kadar geriledikten Destek 2.3000 2.2850 2.2640
sonra giinii 2.3229 seviyesinden kapatirken, sepet kur (0.5*€+0.5*$) da 2.5893 seviyesinden kapandi. )

PR . . L N . e Direng 2.3900 2.4500 2.5000
Kurda asagi yonli bir hareket gormemize karsin 2.30 destek seviyesinin heniiz kirllamadigini goriiyoruz.

Kur 2.30 destek seviyesini kiramadigi siirece yeniden yukari dénme ihtimali bulunuyor. USD/TL kurunda yeniden yukari yonli hareketler gérirsek ilk olarak 2.39
direng seviyesi 6nemli. Bu direncin kirllmasi durumunda ise daha dnce de belirttigimiz gibi EUR/USD paritesinin de 1.20’lere dogru gerilemesi durumunda 2.45-2.50
seviyelerine dogru bir hareket gorebiliriz. Dolarda kiiresel bazda deger kazancinin devam etmesi durumunda USD/TL kuru yakin zamanda 2.45-2.50 seviyelerine

kadar yukselse bile, bu seviyelerin gidebilecegi en ylksek seviyeler oldugunu ve buradan bir diizeltme yasanabilecegini diistintiyoruz.

Piyasalar onceki gun yapilan Fed toplanti agiklamasi ile 6niimuzdeki yil izlenecek politikaya dair

belirsizliklerin bir miktar azaldigi disiincesini diin de fiyatlamayr siirdiirdii. Rusya Devlet Baskani EUR/USD 1 2 3
Putin’in Ulkedeki kriz ile ilgili piyasalari sakinlestirmeye galisan agiklamalarinin da etkisiyle riskten kagisa

ara verildi. Glvenli liman alimlarinin azalmasi ABD Hazine tahvil getirilerine ylkselis olarak yansirken, Destek 1.2240 1.2200 1.2160
yatinmcilar JPY’de tekrar pozisyon agmaya basladi. Petrol fiyatlarinin 60 dolar desteginin altinda

gerilemeye devam etmesi nedeniyle tedirginlik tam olarak ortadan kalkmadi. EUR/USD bu ortamda Direng 1.2355 1.2400 1.2515

1.2264-1.2350 araliginda yataya yakin hareket etti. ABD’de haftalik igsizlik maasi bagvurularinin

beklenenden iyi gelmesi USD alimlarini desteklese de diin agiklanan diger verilerin glgli gelmemesinin de katkisiyla EUR/USD 1.2240 destegine yonelemedi. Bu
sabah yatay hareket eden EUR/USD giin iginde Fed politikasina dair degerlendirmelerin portféylere yansitiimaya devam etmesiyle sakinligini koruyabilir. Gelecek
haftaki Noel tatili 6ncesinde kiiresel portféy ayarlamalari ve buna bagli olarak risk istahi EUR/USD’ye yon verecektir. Paritenin disus egiliminin gliclenmesi ilk olarak
1.2240 ve 1.22 desteklerini gindeme getirecektir. Yiikselislerde 1.2355, 1.24 ve 1.2460 direngleri izlenebilir.

Faiz
Fed toplantisinin ardindan Baskan Yellen’in sdylemleriyle gelismekte olan (ke piyasalari nispeten
rahatladi. TL cinsi getiriler Gzerindeki baskilarin hafiflemesinde ise Fed toplantisinin yaninda TCMB’nin Gosterge Tahvil 1 2 3

attigi sikilastirici adimlar ve Rusya Merkez Bankasi'nin faiz artirrmindan sonra, ihtiyag olmasi halinde ek

doviz ihaleleri diizenleyecegi yoniinde yaptigl agiklamalar etkili oldu. Fed toplantisinin sonladigi aksam Destek 8.00 7.65 7.40
saatlerinde tahvil bono piyasasinin kapali olmasi sebebiyle Fed toplantisinin gosterge faize etkisini kura )

. ) Lo o . S . - _— Direng 9.00 9.50 10.00
gore gecikmeli gorebilecegimizi ve USD/TL'nin tarihi zirvelerinden uzaklagmasi yéniinde etkisini
gordugimiiz FOMC toplantisinin gosterge tahvil getirisine yansimasinin ise gtin igerisinde “alim” seklinde olabilecegini diinkii raporumuzda belirtmistik. Nitekim,
tahvil bono piyasasina giriglerin artti ve 6zellikle ikinci seansta gelen alimlarin etkisi ile gosterge tahvil getirisinde asagi yonli hareketler hiz kazandi. Diin sabah
%8.75 seviyesinden giine baslayan iki yillik bilesik faiz giin igerisinde %8.25’e kadar geriledikten sonra giini %8.40 seviyesinden giini sonlandirdi. Benzer sekilde
uzun vadeli tahvillere de alim gelmesiyle birlikte 10 yillik tahvil getirisi glini 40 baz puanhk dususle %8.12 seviyesinden glini kapatti. Buglin yurtigi piyasalarda
TCMB tarafindan yayinlanacak olan beklenti anketi takip edilecekken, yurtdisi piyasalarda agiklanacak herhangi bir 6nemli veri akigi bulunmuyor. Tahvil bono
piyasasinda diin gorilen alimlarin ardindan bugtinki islem hacminin daha dusiik olmasi muhtemel gériintiyor. Yeniden %8.50 seviyesinin altina gerileyen gosterge
tahvil getirisindeki alimlarin devam etmesi durumunda %8.00 destek seviyesi, Fed toplantisi dncesinde yasanan gikislarin yeniden giindeme gelmesi halinde ise
%8.50 direng seviyesi ilk etapta takip edilmeli.

Hisse Senedi
Fed’in Aralik ayi toplantisinin ardindan yapilan agiklamalarin dengeli olmasi ve piyasalarca olumlu
kargilanmasi BIST 100 endeksine alim getirdi. Diin giine %1.24 artigla baglayan endeks giin boyu yiikselis BIST-100 1 2 3

yonunde hareket etti. GUnlU %2.98 primle 83,226 seviyesinden tamamlayan endekse bankacilik

hisselerine gelen alimlarla %4.5 oraninda yikselen bankacilik endeksi olumlu katki yapti. USD/TL Destek 82,000 81,530 80,650
kurunun bu hafta gérdigu rekor seviyeden gerilemesinin yani sira Rusya tarafindan ekonomik istikrarin

saglanmasina yonelik 6nlem alinacagi agiklamalarinin gelmesi ve Ruble’de yasanan toparlanma gabalari ol 2D Y 132420
endeksi destekledi. Ayrica diin ABD’de agiklanan ekonomik verilerin beklentilerin altinda kalmasinin Fed toplantisinin piyasalarda yarattigi iyimser algiyi
pekistirmesi de endeks Uzerinde etkili oldu. Endeks haftanin son islem giniine, kiresel piyasalardaki pozitif gériniimin katkisiyla alicili basladi. Gelen tepki
alimlariyla tekrar kritik gordiigiimiiz 83,500 seviyesine yakin hareket eden endeksin ilk etapta bu seviyenin tizerine kalici olarak yerlesmesi dnemli. Endeksin 83,500
Gzerinde tutunmayi basarmasi giiclii direng seviyeleri olarak gériilen 85,000 ve 86,260’a dogru ilerlemesi icin gerekli olacaktir. Ancak endeksin USD/TL kurundan
aldig: pozitif destegin kurdaki gerilemenin 2.30 seviyesine altina gegmedigi siirece yetersiz kalabilecegini dustinliyoruz. Endekse gelen alimlarin ivmesinin yetersiz
kalmasi ve endeksin yoniini tekrar asagiya cevirmesi durumunda ise, 82,000, 81,530 ve 80,650 desteklerinin ¢alistiriimasini gerekerebilir.
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Emtia

Federal Agik Piyasa Komitesi (FOMC) toplantisi sonrasinda 1,183 dolar/ons seviyelerine kadar gerileyen Altin 1 2 3
altin din gelen alimlarla bir miktar toparlanmayi basardi. Diin giine 1,189 dolar/ons seviyesinden
basladigini, giin icerisinde 1,213 dolar/ons seviyelerine kadar tirmandigini ve guini ise 1,198 dolar/ons Destek 1,190 1,180 1,175
seviyesinden tamamladigini goriiyoruz. Dolar endeksinin 89 bin seviyesinin tizerinde tutunmaya devam
etme cabasi altindaki yiikselisleri kisitliyor. Ote yandan ABD 10 yillik tahvil faizlerinin din %2.14 Direng 1,212 1,225 1,235
seviyesinden %2.22’ye yiikselmesi de altin fiyatlarina es anh disus getirdi. Diin ABD’de agiklanan haftalik

issizlik maasi basvurularinin beklentilerin altinda kalmasi istihdam piyasasi igin olumlu degerlendirilebilir. iki haftalik yiikselisin ardindan haftayi diisiisle kapatmaya
hazirlanan altinin bugiin gline 1,198 dolar/ons seviyesinden baslangic yaptigini ve sabah saatlerinde 1,200 dolar/ons seviyesinde hareket ettigini goriyoruz.
Buginiin ekonomik veri akisina baktigimizda altin fiyatlari agisindan veri akisinin zayif oldugu bir giindeyiz. Fed toplantisi sonrasinda Fed Uyelerinin yapacagi
konugmalar énemli olacaktir. Bu baglamda bugtin Chicago FED Bagkani Evans’in yapacagi konusma takip edilebilir. Teknik olarak baktigimizda, 1,200 dolar/ons
seviyesinin (zerine gikmaya g¢abalayan altin igin 1,190 dolar/ons seviyesi destek olamaya devam ederken, 50 giinliik hareketli ortalama seviyesinin Gzerindeki

islemlerde 1,212 dolar/ons ilk direng seviyesi olarak éne gikiyor.

Ham petrol fiyatlarinin RSI 50 periyotluk hareketli ortalama seviyesi altinda hareketleri devam ediyor. Diin giine 55.83 dolar/varil seviyesinden baglangig yapan ham
petrol fiyatlarinin 58.73 dolar/varil seviyesine kadar tirmandigini ancak sonrasinda sert satislarla 54.11 dolar/varil seviyesinden giinii tamamladigini gériyoruz.
Sabah saatlerinde gergeklestirilen Japonya Merkez Bankasi (BOJ) toplantisinda da petrol fiyatlarindaki distse deginildigini goriyoruz. Petrol fiyatlarindaki disustin,
orta ve uzun vadede Japon ekonomisinin blytmesine katki saglayacagl ancak kisa vadede fiyatlar Gzerinde baski yaratacagi ve s6z konusu diisiis nedeniyle
enflasyon oranlari igin basabas noktasinin dustigiine deginildi. Haftanin son islem giiniine gelindiginde ham petrol fiyatlarinin giine 55.50 dolar/varil seviyesinden
baslangic yaptigi ve sabah saatlerinde ise 54.67 dolar/varil seviyelerinde hareket ettigi gortliyor.

Agiklanacak Veriler

Ulke Agiklanacak Veriler Onceki Beklenti

Turkiye TCMB Beklenti Anketi (Aralik) -- --

Euro Bolgesi Cari islemler Dengesi (Ekim) 30 Milyar Euro --

Almanya UFE (Kasim, y-y) -%1.0 -%1.1
Tulketici Glven Endeksi (Ocak) 8.7 8.8

Japonya Oncii Gostergeler Endeksi (Ekim) 104.0 --

BOJ Faiz Toplantisi (Aralik) - -

Ekonomi Giindemi

Kredi derecelendirme kurulusu Fitch, mitevazi ekonomik bliyime, mevduatlar igin rekabet ve ihmli varlik kalitesi kotiilesmesinin Tiirk bankalari igin
2015’te daha getin bir faaliyet ortami olusturacagini ancak saglam sermaye ve karliik tamponlarinin gériniimin duragan olmaya devam edecegi
anlamina geldigini séyledi.

ABD’de haftalik issizlik maasi bagvurulari 13 Aralik’ta sona eren haftada 289 bin ile beklentilerin (295 bin) altinda gergeklesti.
ABD’de Philadelphia Fed endeksi Aralik’ta 24.5’e geriledi.

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Baskani Draghi, Euro Bolgesi'ne olan glivenin artmasina katki yapabilmesi agisindan AB’nin yeni yatirim programinin
hizl bir sekilde ortaya konmasi gerektigini sdyledi. S6z konusu programin daha etkili olabilmesi igin ise, getiri oraninin yiksek oldugu yatirimlar igin
kullaniimasi gerektigini de vurgu yapti.

Almanya’da agiklanan Kasim ay! iiretici fiyat endeksi (UFE) aylik bazda azalacagi beklentilerin aksine herhangi bir degisim gdstermezken, yillik bazda
%0.9'luk azalig ile beklentilerden bir miktar iyi gergeklesti.

Almanya IFO is dlinyasi egilim endeksi Aralik’ta 105.5 ile beklentilere (105.4) yakin geldi.
ingiltere’de perakende satislar Kasim’da %1.6 ile beklentilerin (%0.3) oldukga {izerinde artti.

Japonya Merkez Bankasi (BOJ), bugtinkl toplantisinda para politikasini degistirmeme karari aldi. Banka, ekonominin geneli, ihracat ve Uretim igin
degerlendirmelerini ise ylkseltti.

Japonya’da Ekim ayinda 104.0 seviyesinde agiklanan 6ncli gostergeler endeksi 104.5 seviyesine revize edildi.

Cin istatistik Biirosu, Cin’in 2013 yilsonu i¢in GSYH rakamini hazirladigi yeni hesaplama ydntemi ile 56.88 trilyon yuandan 58.80 trilyon yuana (9.46
trilyon dolar) gikardi.

Cin, 3.ceyrekte 81.5 milyar dolar olan cari islemler fazlasini 72.2 milyar dolara asagi yonli revize etti.
irlanda hiikiimeti, IMF’den 2010 yilindaki kurtarma programi gercevesinde kullandigi kredilerin yaklasik yarisinin erken geri 8dmesini tamamladi.

Suudi Arabistan Petrol Bakani Ali el Naimi petrol fiyatlarinda gozlenen disisin gegici oldugunu ve kiiresel ekonomi, dzellikle de gelismekte olan
Ulkelerin strdurilebilir byiimeye donmeleriyle birlikte petrol talebinin biytyecegini soyledi.
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FINANSAL GOSTERGELER

N vei | pans | o | o | veo |

DOViz
USD/TRY 2.3229 -0.65 1.97 8.13
EUR/TRY 2.8557 -1.04 0.95 -3.45
Sepet (0.55+0.5€) 2.5893 -0.86 1.41 1.42
USD/TRY 3M Imp. Vol. 13.4950 -1.89 32.37 -4.70
—_ USD/TRY Future 2.3255 -0.91 1.83 5.70
B4 FAiz
'E Gosterge Tahvil Getirisi* 8.40 -0.35 0.25 -1.84
> Gosterge Eurobond Getirisi(2030)* 4.80 -0.14 0.06 -1.96
> 5Y CDS 182.12 -5.35 3.11 -25.58
HISSE SENEDI
BiST-100 83226.20 2.98 -1.76 24.24
BiST-30 103207.30 3.10 -1.36 26.87
BiST-Bankacilik 155657.45 4.50 -1.08 30.67
BiST-30 Future 103.63 2.80 -1.50 26.49
DOViz
Dolar Endeksi 89.24 0.11 0.65 11.39
EUR/USD 1.23 -0.45 -1.01 -10.73
usD/JPY 118.84 0.16 0.16 12.91
GBP/USD 1.57 0.61 -0.39 -5.41
USD/CHF 0.98 0.70 1.24 9.90
EUR/JPY 146.01 -0.29 -0.86 0.81
FAiz*
2Y ABD Hazine Tahvil Getirisi 0.63 0.01 0.03 0.25
10Y ABD Hazine Tahvil Getirisi 2.21 0.07 0.05 -0.78
2Y Almanya Hazine Tahvil Getirisi -0.08 -0.01 -0.04 -0.29
10Y Almanya Hazine Tahvil Getirisi 0.62 0.03 -0.06 -1.32
KREDI
iTraxx Crossover 342.63 -3.15 2.53 19.51
ABD 5Y CDS 17.04 -2.67 -5.33 -41.25
Almanya 5Y CDS 17.63 -3.54 0.24 -28.54
Fransa 5Y CDS 46.54 -3.35 -2.00 -11.07
ingiltere 5Y CDS 19.50 -1.66 2.85 -28.53
italya 5Y CDS 139.65 -7.11 -0.22 -10.67
U»  ispanya5Y CDS 100.70 -7.96 -2.20 -31.93
o Portekiz 5Y CDS 197.39 -6.31 -6.31 -41.40
'E irlanda 5Y CDS 40.21 -4.44 -25.09 -65.14
; Brezilya 5Y CDS 211.75 -1.83 11.09 9.66
Rusya 5Y CDS 475.34 -3.06 8.64 187.79
Giiney Afrika 5Y CDS 202.76 -8.97 2.41 -0.66
Macaristan 5Y CDS 187.48 -6.15 10.94 -27.89
HISSE SENEDI
Dow Jones 17778.15 243 1.03 8.13
S&P500 2061.23 2.40 1.27 12.51
Nasdaq 4748.40 2.24 0.85 14.61
DAX 9811.06 2.79 -0.52 4.37
CAC40 4249.49 3.35 0.56 0.53
Nikkei 17210.05 2.32 -0.27 5.64
Shanghai 3057.52 -0.11 4.50 44.95
Bovespa 48495.70 -0.45 -2.74 -3.67
MSCI GOU 471.58 4.51 1.41 -1.08
VIX 16.81 -13.53 -16.28 18.13
EMTIA
Altin ($/ons) 1198.57 0.74 -2.37 -1.50
ABD Ham Petrolii ($/varil) 54.11 -4.18 -9.74 -43.30
Brent Petrol ($/varil) 59.27 -3.12 -7.38 -45.01
Emtia Endeksi 439.75 -0.18 -2.03 -3.43
*: Puan Degisim
LIBOR
W ov | uwera | aay | ey | sy |
11.1688 11.0478 10.2490 10.1445 9.8400 9.8400 9.8400
P o.1108 0.1305 0.1641 0.2090 0.2454 0.3436 0.6053

P 00979 -0.0464 0.0121 0.0350 0.0593 0.1493 0.3029
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Bu rapor Tirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. tarafindan givenilir olduguna inanilan kaynaklardan saglanan bilgiler kullanilarak hazirlanmistir.
Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu bilgi ve verilerin dogrulugu hakkinda herhangi bir garanti vermemekte ve bu rapor ve igindeki bilgilerin
kullanilmasi nedeniyle dogrudan veya dolayh olarak olusacak zararlardan dolayi sorumluluk kabul etmemektedir. Bu rapor sadece bilgi
vermek amaciyla hazirlanmis olup, higcbir konuda yatirim énerisi olarak yorumlanmamalidir. Tirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu raporda yer
alan bilgilerde daha 6nceden bilgilendirme yapmaksizin kismen veya tamamen degisiklik yapma hakkina sahiptir.

Vakifbank Ekonomik Arastirmalar



