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e Yunanistan’in borg sorunu konusunda nasil bir yol izleneceg@ine dair belirsizligin yani sira Ukrayna-Rusya arasindaki artan gerginlik
diin kiresel piyasalarda risk algisini artirirken, TL varliklarinda deger kaybi yasandi. Aralik ayi cari islemler agigi tahmininin US$ 6.7
milyar oldugu piyasada, gerceklesmenin beklentiden belirgin sekilde olumlu ydénde sapmamasi halinde verinin etkisinin gegcici
olacagini duslinuyoruz. Yurt i¢i tahvil faizlerindeki yuksek seyrin bugliin de korunacagini dislnuyoruz. Fed'in yil ortasinda faiz
artinmina gidebilecegi disiincesi ve yikli ihaleler 6ncesinde portfoylerde yer agma istegi nedeniyle A.B.D. tahvil piyasalarinda diin
de satig gorildi. A.B.D.’nin 10 yillhk tahvil faizi %2 seviyesini asti. Dallas Fed Baskani Fisher'in konugsmasinin izlenecegi bugin
A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizinin %1.96-%2.04 bandinda hareket edecegini disiiniyoruz. Bugiin A.B.D. Hazinesi dliizenleyecegi 10
yillik tahvil ihalesiyle US$ 24 milyarlik satis gerceklestirmeyi 6ngériyor (tahvil, sayfa 2)

e Din kapanista 1.13 seviyesinin Uzerinde tutunan EUR/USD paritesinde bugiin Euro Bolgesi Maliye Bakanlar’nin yapacagi
toplantidan gelecek haberler takip edilecek. Yunanistan'i kisa vadede rahatlatacak bir kopri kredi ya da benzer bir imkan
konusunda uzlagsma saglanmasi EUR’ya olumlu yansiyabilir. Ancak bu hafta bir anlagsmaya varilacadi beklentisinin zayif oldugu
goruluyor (doviz, sayfa 2-3)

Bugunun Gundemi

Ulke Saat (TSI) Veri/geligsme ING tahmini Piyasa beklentisi Onceki veri
Tarkiye 10:00 Aralik ayi cari islemler dengesi (US$ milyar) -7.0 -6.7 -5.6
A.B.D. 14:00 Haftalk konut kredisi basvurular (%)

15:00 Dallas Fed Baskani Fisher'in konusmasi
Japonya - Piyasalar tatil nedeniyle kapali olacak.
ingiltere 12:30 BoE ¢eyreklik enflasyon raporunu yayimlayacak.

Diger glindem maddeleri igin litfen “Takvim” kismina bakiniz.  MA: Mevsimsellikten arindirimis.  YY: Yildanyila  CC: Ceyrekten gceyrege

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakisi Piyasalar

Kaoani Gunluk YBY*
PaNI$  pegisim (%) Degisim (%)
Gunluk
Seviye degigim (%) BIST-100 83,116.43 -1.72 -3.04
USDITRY 24937 0.78 BIST-30 102,599.64  -1.77 -3.34
EUR/TRY 2.8253 0.76 BIST Bankacilk

EUR/USD 11319 0.04 ankaclli 153,505.36 -2.59 -3.42
Yurt ici gosterge tahvil (%) Basit Bilesik FTSE 100 EOD 6,829.12  -0.12 4.01
Bir glin 6nceki kapanis 8.31 8.48 XETRA DAX 10,753.83 0.85 9.67
Gosterge Eurobond - Oca 2030 4.744 Dow Jones Ind. Ave. 17,868.76 0.79 0.26
MB O/N borglanma faizi (%) 7.50 S&P 500 2,068.59 1.07 0.47
MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.75 Altin 1.233.80 041 4.42

Marjinal fonlama maliyeti (%) 11.25 :
Brent petrol 56.43 -3.27 -157

Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING
Ozel Bankacilik Yatirnm Stratejileri Bolimii

*Yibasindan bu yana

Pinar Uslu - Stratejist pinar.uslu@ingbank.com.tr
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Tahvil Piyasasi

Goriis:

Yunanistan’in bor¢ sorunu konusunda nasil bir yol izlenecegine dair 09/02/2015 10/02/2015 (baz puan-bps)

belirsizligin yani sira Ukrayna-Rusya arasindaki artan gerginlik, diin bilesik faiz (%) / kapanis degisim
kuresel piyasalarda risk algisini artirirken, TL varliklarinda deger kaybi RV ICINtgels 8.36 8.48 12 1}
yasandi. 16 Kasim 2016 vadeli, 2 yillik gdsterge tahvilin bilesik faizi EIEINe oL 7.94 8.10 16 ﬂs
%8.61 seviyesine yukseldikten sonra glinii %8.48 ile kapatti. 10 yillik RIS EERISTERE 42 -39

gosterge tahvilin bilesik faizi de gin icinde %8.20'yi gordikten sonra degisim (USS)

TR Eurobond ($)  09/02/2015 10/02/2015
2025 124.1 122.8 -1.3
2030 178.3 175.7 -2.5
2041 114.4 112.3 -2.0

%8.10 seviyesinden kapandi. Aralik ayi cari iglemler agigi tahmininin US$
6.7 milyar oldugu piyasada, gerceklesmenin beklentiden belirgin sekilde

olumlu ybnde sapmamasi halinde verinin etkisinin gegici olacagini

disiniyoruz. Yurt ici tahvil faizlerindeki yiiksek seyrin bugin de
09/02/2015 10/02/2015

A.B.D. 10 yillk (%)
10-2 yil getiri farki

korunacagini diigtiniyoruz. degisim (bps)

D «aé

Dun duzenledigi 16 Kasim 2016 vadeli gdsterge tahvilin yeniden

ihracinda Hazine Mustesarlidi, %8.34 ortalama bilesik faizle (beklenti:
%8.37) TL 1.77 milyar, 19 Mayis 2021 vadeli, deg@isken kuponlu tahvilin
yeniden ihracinda 99,966 ortalama fiyatla TL 1.25 milyar ve 24 Temmuz

CDS (5 yillk USD) 09/02/2015 10/02/2015
Turkiye

degisim (bps)

Giiney Afrik
2024 vadeli tahvilin yeniden ihracinda da %7.91 ortalama bilesikle |RESRSEANER

(beklenti: %8.0) TL 2.68 milyar borglandi. Bu hafta gergeklestirdigi 5 ihale
ile Hazine, TL 2.6 milyari kamu kuruluglarina olmak uzere toplam TL 11.6

Rusya

> §

Brezilya

Kay nak: Reuters

milyarlik satis yapti. Piyasadan TL 11 milyarlk aylk borglanma
ongorusine ulasmasi icin Hazine'nin, gelecek hafta diizenleyecedi ayin son ihalesinde TL 2 milyarlik satis yapmasi yeterli olacak.
Buglin Hazine’'nin piyasa yapici bankalara ihale sonrasi satis gergeklestirmesi halinde bu tutar daha da azalabilecek.

Fed'in yil ortasinda faiz artinmina gidebilecegi dustincesi ve yikli ihaleler 6ncesinde portféylerde yer agma istegi nedeniyle A.B.D.
tahvil piyasalarinda diin de satis goruldi. A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizi %2 seviyesini asti. Dallas Fed Bagkani Fisher'in konugsmasinin
izlenecegi bugin A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizinin %1.96-%2.04 bandinda hareket edecegini dusiiniyoruz. Bugin A.B.D. Hazinesi
diizenleyecegi 10 yillik tahvil inalesiyle US$ 24 milyarlik satis gergeklestirmeyi dngoriyor.

Doviz Piyasasi

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.1313, USD/TRY kuru 2.4980, sepet ise 2.6570 seviyesinde bulunuyor.

Goriis:

USD/TRY kuru diin 2.5075 ile yeni rekor seviyesini kaydetti. Kurun diin rekor seviyeye ulagsmasinda Turkiye 6zelinde “faiz indirimi”
tartismasi ekseninde yasanan gliven erozyonu basrolii oynasa da, gelismekte olan Ulke para birimlerinin diin genel olarak baski altinda
kaldigini gézledik. Guney Afrika Randi diin TRY’ye paralel sekilde USD karsisinda %0.84 deger kaybederken, Brezilya Reali de USD
karsisinda 2004 yilindan bu yana gordiigi en zayif seviyeye geriledi. A.B.D. tahvil faizlerinde yasanan yikseligin yani sira diin Fed
tyelerinden gelen yorumlarin da USD'’yi destekledidi sdylenebilir. Richmond Fed Baskani Lacker, Haziran ayinda faiz artirrmina
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gitmenin Fed igin “cazip” bir secenek oldugunu sdylerken, San Francisco
. . . Déviz kurlar 09/02/2015 10/02/2015 dedigim (%)
Fed Bagkani Wiliams da ekonomik kosullarin para politikasi

EUR/USD 1.1323 1.1319 0.0%
USD/JIPY 118.63 119.41 0.7%
GBP/USD 1.5210 1.5252 0.3%
USD/TRY 2.4743 2.4937 0.8%
USD/ZAR 11.579 11.68 0.9%
USD/RUB 65.86 65.455 -0.6%
EUR/USD paritesinin seyrinde ise bir siiredir oldugu gibi diin de Yunanistan [SSIB/=IXE 2.7685 2.8338 2.4%
kaynakli gelismeler belirleyiciydi. Kapanigta 1.13 seviyesinin Uzerinde

normallesmesini makul hale getirecek duruma yaklastigini belirtti.

USD’deki degerlenme egilimi en belirgin sekilde gelismekte olan lilke para
birimleri karsisinda hissedilse de, gelismis Ulke para birimlerinin de baski
altinda kaldigi goriliyor. Din USD/JPY paritesinin 119.6 seviyesinin
Uzerine yukseldigini gordik.

D EdDDH)é

. .. .. . . N Y lbagindan b USD ki daki perf 9
tutunan paritede bugiin Euro Bolgesi Maliye Bakanlar’nin yapacagi IR 2 e arsisindaki performans (%)

toplantidan gelecek haberler takip edilecek. Yunanistant kisa vadede
rahatlatacak bir kdpri kredi ya da benzer bir imkan konusunda uzlagsma
saglanmasi EUR’ya olumlu yansiyabilir. Ancak bu hafta bir anlasmaya

varilacagi beklentisinin zayif oldugu goéruluyor.

USDTRY i¢in Destek: 2.4880-2.4780-2.4660 Direng: 2.5000-2.5075-
2.5200

Kay nak: Reuters

EURUSD igin Destek: 1.1275-1.1230-1.1100 Direng: 1.1350-1.1420-
1.1480

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Din glne ylkseligle baglayan BIST-100 endeksinin daha sonra ydnini 09/02/2015 10/02/2015 degisim
asagiya cevirdigini ve endekse dahil hisse senetlerinde satislarin 6dleden  FzYcy Slo) 84,574.27 83,116.43 _1.72%
sonra USD/TRY kurunda yasanan sert yikselisin etkisiyle hiz kazandigini eIy} 104,448.83 102,599.64 1.77%

g6zledik. Sabah saatlerinde 85,300 puan seviyesinin Uzerine yikselen BPGINNA 157,586.31 153,505.36 -2.59%
BIST-100 endeksi gini %1.72’lik dususle 83,116.43 puan seviyesinden BESIN 78,183.15 76,874.06 -1.67%
tamamladi. BIST-100 endeksinde 83,000, 82,500 ve 81,800 destek; 84,000, N SeRiz 1,197,870 1,175,361 -1.88%
85,000 ve 85,600 ise direng seviyeleri. MSCI EM 112 114 1.06%

VIX 18.6 17.2 -7.12%

Din US$ 1,231-1,245 araliginda hareket ederek gecen hafta Cuma giini

Kay nak: Reuters

A.B.D.’de yayimlanan istihdam verileri sonrasinda test ettigi 50 glnlik basit
hareketli ortalamasinin tizerinde tutunan altinin ons fiyati giini US$ 1,233.5 seviyesinden tamamladi. Altinin ons fiyatinin Yunanistan-
AB miizakerelerindeki gelismelere ve Rusya-Ukrayna krizi konusunda gelecek yeni haberlere bagl olarak yén bulmasi beklenebilir.
Altinin ons fiyatinda US$ 1,230, US$ 1,216 ve US$ 1,200 destek; US$ 1,251, US$ 1,260 ve US$ 1,275 direng seviyeleri.
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Takvim
Ulke Saat (TSI)  Veri/gelisme ING tahmini Piyasa beklentisi Onceki veri
11 Subat Carsamba
Turkiye 10:00 Aralik ayi cari iglemler dengesi (US$ milyar) -7.0 - -5.6
A.B.D. 14:00 Haftalik konut kredisi basvurulari (%)
15:00 Dallas Fed Baskani Fisher'in konusmasi
Japonya - Piyasalar tatil nedeniyle kapal olacak.
ingiltere 12:30 BoE ceyreklik enflasyon raporunu yayimlayacak.
12 Subat Persembe
A.B.D. 15:30 Haftalik igsizlik maagi bagvurulari (bin) 275 - 278
15:30 Ocak ayi perakende satiglar (aylik %) -0.2 -0.3 -0.9
Euro Bolgesi 12:00 Aralik ayi sanayi Uretimi (MA, aylik %) 0.3 0.3 0.2
- Avrupa Konseyi Toplantisi baglayacak
Almanya 09:00 Ocak ayl TUFE artigi (aylik %/YY %) -1.0/-0.3 -1.0/-0.3 -1.0/-0.3
13 Subat Cuma
A.B.D. 16:55 Subat ay1 Michigan Universitesi giiven endeksi 99.5 98.1 98.1
Euro Bolgesi 12:00 2014 yili 4. geyrek GSYH buyumesi (CC %) 0.4 - 0.2
Almanya 09:00 2014 yili 4. ceyrek GSYH blyimesi (CC %) 0.3 0.2 0.1
YY:Yildanyilla CC: Ceyrekten ceyrege  MA: Mevsimsel etkilerden arindiriimis  SAAR: Mevsimsel etkilerden arindirilmis yillik oran

Kaynak: TCMB, ING, Thomson Reuters, Bloomberg
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Ozel Bankacilik Yatirnm Stratejileri Bolimi

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

Kerim Aydinlar  kerim.aydinlar@ingbank.com.tr

ACIKLAMA

“Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeler yatinm danismanhdi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti; araci
kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirnm danismanligi sézlesmesi
cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir.
Bu gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak

yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

ING Ozel Bankacilik Yatinm Stratejileri Bélimi tarafindan sadece bilgi amagh olarak hazirlanmis olan bu rapor, hi¢ bir sekilde bir
yatirim &nerisi veya herhangi bir yatinm aracinin dogrudan alimina veya satimina dair bir teklif veya referans olarak alinmamalidir.
Gegmis performans, takip eden dénem igin bir gosterge degildir. Bu raporda sunulan bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanhs/yaniltici
olmamasina 6zen gosterilmis olmasina karsin, ING BANK bilgilerin dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. Bu raporda yer alan
bilgiler herhangi bir uyari yapilmadan degisebilir. ING BANK ve kurum calisanlari bu raporda sunulan bilgilerin kullaniimasindan
kaynaklanabilecek herhangi bir dogrudan ve/veya dolayli zarardan o6tiri 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 acgik kaynak belirtiimemis olsa da, yer alan bazi degerlendirmeler ve éngériler daha
once ING BANK Ekonomik Arastirmalar Grubu ve/veya ING Financial Markets Research raporlarinda yer almis olabilir. ING BANK, bu

raporun Turkiye’de yayimlanmasindan sorumludur.”
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