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GUNLUK YATIRIM BULTENI

Piyasalara Bakig
100,000 TCMB'nin aldigi ve piyasa beklentilerinin de Gzerinde
90,000 gerceklesen sert faiz artinmlari (hem gecelik oranlarda hem de

80,000 haftalik repoda) ardindan basta TL olmak Uzere gelismekte
s olan (lke doviz kurlarindaki kis vadede bir rahatlama
50,000 goérmustik. TCMB karariyla ayni glin Hindistan merkez bankasi
40,000 (RBI) da 25 baz puan siirpriz faiz artirmina gitti. Onceki giin
30,000 ise Gliney Afrika merkez bankasi 50 baz puanlik stipriz bir faiz
fgzggg arttirrmina gitti. Dikkat ¢geken bir diger konu ise diin bazi blayik

0 hisse senedi piyasalarinda volatiliteleri hafif gerilerken (6rnegin

2 g g g g g g g § S&P 500 ve Dax igin), kur ve bono volatilerinin hafif yiikselmesi
o o o o o o - - o O|dU
Global Piyasalar
Endeks Son Deger Giinliik Degisim Endeks Son Deger Giinliik Degisim
Avrupa: ABD:
BIST-100 Index 62,701 0.99% Dow Jones 15,849 0.70%
Paris CAC-40 4,180 0.55% Nasdaq 4,123 1.77%
DAX 9,373 0.39% S&P500 1,794 1.13%
FTSE-100 6,538 -0.09% Asya:
Rusya RSI 1,309 -0.88% Seul KOSPI 1,941 1.26%
Prag PX50 994 0.38% Bombay SENSEX 20,519 0.10%
Varsova WIG20 2,336 0.97% Nikkei-225 14,915 -0.62%
Giiney Amerika: Hang Seng 22,035 -0.48%
Bovespa 47,244 -0.66% Shanghai Composite 2,033 -0.82%
Arjantin MERVAL 5,858 3.51% Tayland Set 1,269 0.41%
BIST-100 En Cok Artan BIST-100 En Cok Azalan
1 GOZDE Gozde Girisim 12.6% 1 PGSUS Pegasus -3.9%
2 ITTFH Ittifak Holding 11.2% 2  AKCNS Akgansa -3.0%
3  TEKST Tekstilbank 6.0% 3 IHLAS ihlas Holding -2.7%
4 TAVHL TAV Havalimanlari 5.8% 4 AYGAZ Aygaz -2.5%
5 ENKAI Enka Insaat 4.3% 5 BMEKS Bimeks -2.4%

Blltenimizden Basliklar

e Garanti Bankasi 4C13: Provizyon ve faaliyet giderleri marjlardaki diizelmeyi gélgeledi
e Tahvil Bono
e Piyasa Takvimi
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PiYASA YORUMU

TCMB’nin aldigi ve piyasa beklentilerinin de Gzerinde gergeklesen sert faiz artinmlari (hem gecelik
oranlarda hem de haftalik repoda) ardindan basta TL olmak Ulzere gelismekte olan Ulke déviz
kurlarindaki kis vadede bir rahatlama gérmustik. TCMB karariyla ayni gin Hindistan merkez bankasi
(RBI) da 25 baz puan srpriz faiz artirnmina gitti. Onceki giin ise Gliney Afrika merkez bankasi 50
baz puanlik stpriz bir faiz arttirrmina gitti. Fakat bu faiz arttirimlarina ragmen gelismekte olan Ulke
piyasalarindaki rahatlamanin kisa sureli kaldigi ve dnceki gin 6zellikle Glney Afrika Randinin ve
Ruble’deki satis baskisinin de etkisiyle gelismekte olan Ulke piyasalarinin tekrar satis baskisi altina
girdigini gorduk.

Din Rusya’'daki gelismelerden sonra gelismekte olan Ulkelerde gene kisa sureli bir sakinlesme
yasandiysa da bu sababh itibariyle Ruble’deki baskinin devam ediyor olmasi dikkat ¢ekici.

Dikkat ¢ceken bir diger konu ise diin bazi biyik hisse senedi piyasalarinda volatiliteleri hafif gerilerken
(6rnegin S&P 500 ve Dax igin), kur ve bono volatilerinin hafif ylikselmesi oldu.

Daha dénceki yorumlarimizda Japon Yeni’nin (JPY) deder kazanabilecegini ve bunun diger piyasalar
agisindan olumsuz etkide bulunabilecegini ifade etmistik. Nitekim 6rnegin USD/JPY ¢aprazinin sene
basindaki 105’li seviyelerinden bu sabah itibariyle 102.5 civarina geriledigini gordiik. Aslinda burada
bir nevi tavuk yumurta iligkisi de var demek muimkiin. Yen deder kazandidi igin (carry trade de
fonlama bacagini olugturdugundan dolay) mi diger piyasalar (6zellikle gelismekte olan Ulkeler) baski
altinda kaliyor yoksa ordaki baski nedeniyle mi deder kazaniyor konusu o kadar net degil ve dogru
muhtemelen ikisinin ortasinda.

Ayrica kredi piyasalarina baktigimizda gelismekte olan Ulke performanslarinin da gelismis Ulkelerin
gerisinde kaldigini gérmeye devam ettigini gorlyoruz. Ornegdin bazi Kuzey Amerika CDS
endekslerindeki (6rnegin Markit CDX N. America High Yield Index) spreadler sene basindan bu yana
gerilemisken gelismekte olan Ulkelerdeki bazi endekslerdeki spreadlerin, 6rnegin JPM EMBI Global,
sene bagsindan beri yukselmeye devam ettigini gorliyoruz. Bazi baska piyasa bazl verilere
baktigimizda da gelismekte olan Ulkelerdeki sikintinin devam ettigini gézlemliyoruz.

Sonug itibariyle Aralik ayi baslarindan itibaren ifade ettigimiz gibi hem gelismis hem de gelismekte
olan piyasalardaki riskli varliklara yonelik daha temkinli bir durusun daha uygun olabilecegini
disiinmeye devam ediyoruz. Ozellikle gelismekte olan lilke piyasalarini izlemeye devam ediyoruz.

SIRKET HABERLERI

Garanti Bankasi 4C13: Provizyon ve faaliyet giderleri marjlardaki diizelmeyi golgeledi

Garanti Bankasi 4C i¢in 485 milyon TL kar agiklayarak yillik %36 dusis kaydetti ve 719 milyon TL
olan beklentimizin altinda kaldi. (CNBC konsensus: 564 milyon TL, Bloomberg 601 milyon TL). 2013
yillik kari %2 disus kaydederek 3,006 milyon TL oldu (Net kar marji yillik bazda -17.5 baz puan
geriledi ). Ceyreklik net kar marji 20 baz puan yikseldi, fakat takipteki krediler icin ayrilan
provizyonlar ve hizlandirilmis sube aciliglari ile yikselen faaliyet giderleri net kari asagiya ¢ekti. 4.
Ceyrekte banka toplam 274 milyon TL spesifik provizyon ayirdi. Bunun 110 milyon TLsi bazi biytk
montanl takipteki kredilerden kaynaklandi.

Menkul deger getirisi ceyreksel bazda %2 yukseldi, fakat TL bazindaki mevduat maliyetleri 3.
Ceyrekte kaydedilen 180 baz puanlik yikselisin (izerine 10 baz puan daha yikseldi. Garanti Bankasi
yonetimi 2014 yili icin yaptigi operasyonel biitge toplantisinda yillik bazda 80 baz puan net kar marji
daralmasi beklentisini paylasmisti; fakat Merkez Bankasinin son faiz kararlari sonrasi dististn 100
baz puan civarina yikselmesi beklenebilir.

Garanti Bankasi 2013 yilinda 65 yeni sube ile (son ¢eyrekte 24) 1,001 sube agina ulasmis oldu;
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2014 yiinda baska sube acgilmasi planlanmiyor, bunun da faaliyet giderleri tarafinda bir rahatlama
saglamasi bekleniyor.
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PIYASA TAKVIMI
Tarih Saat Aciklanacak veriler
27/01/2014
11:00  Almanya - IFO (beklenti: 110 &nceki: 109.5)
11:00 Almanya - IFO - Mevcut Durum (beklenti: 112.4 6nceki: 111.6)
11:00 Almanya - IFO - Beklenti Endeksi (beklenti: 108.0 6nceki: 107.4)
13:00 TR - 2018, 2023 vadeli tahvil ihalesi
14:30 TR - Reel Sektér Giiven Endeksi
14:30 TR - KKO (6nceki:%76.0)
17:00 ABD - Yeni Konut Satiglar (beklenti: 455.000 6nceki:464.000)
17:30 ABD - Dallas FED imalat (beklenti:3.3 énceki:3.1)
28/01/2014
10:00 Basg! enflasyon raporunu agikliyor
10:00 TR - Tiketici Gliven Endeksi (6nceki:75.0)
13:00 TR - 2015, 2023 vadeli tahvil ihalesi
15:30 ABD - Dayanikli Tiketim Mal Siparigleri (beklenti: %1.8 dnceki: %3.4)
15:30 ABD - Dayanikh Tuketim Mal Siparisleri - Ulagim harig (beklenti: %0.7 dnceki: %1.2)
15:30 ABD - Dayanikh Tiketim Mal Siparisleri Savunma harig (beklenti: %0.5 6nceki: %4.1)
17:00 ABD - Tuketici Gliven Endeksi (beklenti: 78.0 dnceki: 78.1)
17:00 ABD - Richmond FED Imalat (beklenti: 13 énceki: 13)
29/01/2014
21:00 FED FOMC Toplantisi
21:00 FED FOMC Toplantisi - MBS alimlari (beklenti:30 milyar $ 6nceki:35 milyar $)
21:00 FED FOMC Toplantisi - Tahvil alimlari (beklenti:35 milyar $ 6nceki:40 milyar $)
30/01/2014
03:45 Cin - HSBC PMI imalat - final (beklenti: 49.6 énceki:50.5)
15:30 ABD - 4C GSYIiH (beklenti: %3.2 énceki: %4.1)
15:30  ABD - Haftalik issizlik Basvurulan (beklenti: 330.000 dnceki: 326.000)
17:00 ABD - Devam Eden Konut Satiglari Endeksi (beklenti: %-0.1 dnceki: %0.2)
31/01/2014
10:00 TR - Dis Ticaret Dengesi (beklenti:-7.1 milyar $ 6nceki:-7.15 milyar $)
12:00 Euro Bélgesi - TUFE - flash (beklenti:%0.9 énceki:%0.8)
15:30 ABD - Kisisel Gelirler (beklenti: %0.2 énceki: %0.2)
15:30 ABD - Kisisel Harcamalar (beklenti: %0.2 6nceki: %0.5)
15:30 ABD - istihdam Maliyet Endeksi - 4G (beklenti: %0.4 énceki: %0.4)
16:45 ABD - Chicago PMI imalat Endeksi (beklenti: 59.0 6nceki: 60.8)
16:55 ABD - Michigan Tiketici Glven Endeksi -Final (beklenti: 81.0 dnceki: 80.4)
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GEKINCE:

Bu raporda yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup dogruluklari ayrica
arastirilmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasindan, kullanilan kaynaklardaki hata ve eksik bilgilerden dolayr dogabilecek
zararlar konusunda kurumumuz ve kurumumuz c¢alisanlari herhangi bir sorumluluk kabul etmez. Bu rapor yatinmcilarin bilgi edinmeleri amaciyla
hazirlanmis olup, yatinmcilarin yatirima iligkin kararlarini verirken bu rapordaki bilgilerden yararlanmalari, ancak bu rapordan etkilenmeyerek
kararlarini vermeleri beklenmektedir. Bu raporun ticari amach kullanimi sonucu olusabilecek zararlardan dolayi kurumumuz higbir sorumluluk
Ustlenmemektedir. Bu rapor hig bir sekilde menkul degerlerin satin alinmasi veya satilmasi icin bir teklifi veya aracilik teklifini icermemektedir. Bu
raporun timu veya bir kismi Yapi Kredi Yatirim Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni olmadan cogaltilamaz, yayinlanamaz veya Ugincu kisilere
gosterilemez.




