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e Kiresel piyasalar 2016 yilina oldukga kotu bir baslangic yaparken, kiresel ekonomik biiylimeye dair endiseler ve dusen petrol fiyatlari,
yatirrmcilarin ellerinde tuttuklari riskli varliklari azaltip, gtvenilir liman olarak degerlendirdikleri varliklara yénelmelerine yol agiyor.
Hisse senedi piyasalarinda sert satislar gérilirken, yatirimcilarin guivenilir buldugu A.B.D. tahvillerine olan ilgisi devam ediyor. Nitekim
din A.B.D.'nin 10 yillik tahvil faizi giin icinde %1.53 ile 2012 yihinin Adustos ayindan beri gérilen en dusuk seviyeyi test etti. Fed’in
faiz artirip artirmayacagina dair fikir veren Fed funds vadeli islemleri 2016 yilinda Fed'in faiz artirmasina sadece %11 olasilik veriyor.
A.B.D.’de gegen hafta yayimlanan istihdam verilerinin ardindan bugiin agiklanacak perakende satiglarin da glicli gelmesi durumunda,
Fed'in bu yil faiz artinmina gitmeyecegini distinen yatirimcilarin bir kismi bu beklentilerini sorgulayabilir (tahvil, sayfa 2)

e Risk unsurlarinin gesitli oldugu ve genele yayildigi durumlarda, para birimleri tarafina baktigimizda yatirimcilarin ézellikle talep ettigi
2 para birimi olan JPY’ye ve CHF'ye ilgisinin arttigi gortliyor. Bu sabah 112 seviyesinde olan USD/JPY paritesinde 110 seviyesinin
cok kritik oldugunu sdyleyebiliriz. Bu seviyeye yaklastikca BoJ'nin piyasaya mudahale edip etmeyecedi merak ediliyor. A.B.D.’de
perakende satislar verisinin beklentiden iyi gelmesi durumunda USD son glnlerdeki kayiplarinin bir kismini geri alabilir. A.B.D. verisi,
bugliin USD/TRY kurunun 100 giinlik basit hareketli ortalamasinin bulundugu 2.9360 seviyesinin hangi tarafinda kalacaginda da etkili
olabilir (doviz, sayfa 2-3)

Bugiiniin Giindemi

Ulke Saat (TSI)  Verilgelisme ING tahmini Piyasa beklentisi ~ Onceki veri
A.B.D. 15:30 Ocak ay! perakende satiglar (aylik %) 0.1 0.1 -0.1

17:00 Subat ayi Michigan Universitesi Giiven Endeksi 91.5 93 92
Euro Bolgesi 12:00 2015 yili 4. geyrek GSYH (CC %/YY %) 0.3/1.6 -/- 0.3/1.6

Diger gindem maddeleri igin litfen “Takvim” kismina bakiniz.  MA: Mevsimsellikten arindiriimis.  YY:Yildanylla GC: Ceyrekten gceyrege

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakisi Piyasalar

Kapan Giinluk YBY*
_ Giinliik PaN'S " Degisim (%) Degisim (%)
Seviye degisim (%)
USD/TRY 2.9290 0.28 BIST-100 70,941.65 -0.94 -1.09
EUR/TRY 3.3198 0.64 BIST-30 87,047.32 -0.83 -0.44
EUR/USD 11321 028 BIST Bankacllik 119,659.73  -0.66 -0.21
Yurt ici gosterge tahvil (%) Basit Bilesik FTSE 100 EOD 553697  -2.39 -11.30
Bl.r. giin 6nceki kapanig 10.81 11.10 XETRA DAX 8.752.87 293 1852
Gosterge Eurobond - Oca 2030 5.298

— Dow Jones Ind. Ave. 15,660.18 -1.60 -10.13

MB O/N borglanma faizi (%) 7.25 o
MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.50 Nasdaq Bilegik 4,266.84 -0.39 -14.79
Marjinal fonlama maliyeti (%) 10.75 S&P 500 1,829.08 -1.23 -10.51
Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING Altin 1,246.51 4.13 17.57
Brent petrol 30.06 -2.53 -19.37

*Yibasindan bu yana
Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Boliimii

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

Gorus:

Kiresel piyasalar 2016 yilina oldukga kétu bir baslangi¢ yaparken, basta Cin 10/02/2016 11/02/2016 (baz puan-bps)
olmak Uzere kiresel ekonomik buyimeye dair endiseler ve disen petrol bilesik faiz (%) / kapanis degisim
fiyatlari, yatinmcilarin ellerinde tuttuklari riskli varliklari azaltip, giivenilir liman BRI 11.09 11.10 1| =
olarak deg@erlendirdikleri varliklara yénelmelerine yol aciyor. 10 yillk gésterge 10.71 10.77 5 ﬁ

10-2 yIl getiri fark -38 -33

Hisse senedi piyasalarinda sert satiglar goérilirken, yatirmcilarin givenilir
buldugu A.B.D. tahvillerine olan ilgisi devam ediyor ve altin fiyatlari da [UEEULCSUCNE MSTV(TPIk kb ol lu e e U CEt)
yiikseliyor. Nitekim diin A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizi giin iginde %1.53 ile [A% 117.4 116.7 -0.7
2012 yilinin Agustos ayindan beri gériilen en diisiik seviyeyi test ettikten sonra [ 164.9 164.2 0.8

bu sabah %1.69 seviyesine yakin seyrediyor. Din A.B.D.'nin 10 yillik ve 2 s iz 101.3 Ll

yillik tahvilleri arasindaki getiri farki da 2007 yilindan beri en dar seviyesini 10/02/2016 11/02/2016 dedisim (bps)

@ @aé

gordii (96 baz puan). Getiri farkinin daralmasi, ekonomik goriinimiin EERsEDAIATIICLY! 1.71 1.64 -6
zayifligini ve dislik enflasyon beklentisini yansitiyor. 10-2 yil getiri farki 100 100

CDS (5 yillik USD)  10/02/2016 11/02/2016 degisim (bps)
Turkiye 294 308 14.3
Guney Afrika 361 369 7.8
Rusya 349 371 21.4
Bugiin Euro Bdlgesi'nde 2015 yili 4. gceyrek GSYH bulyiime verisi, A.B.D."de [BEEAVE! 491 511 20.0
de Ocak ayi perakende satislar ve Subat ayi Michigan Universitesi Given Kaynak Reuters

Fed'in faiz artirip artirmayacagina dair fikir veren Fed funds vadeli islemleri
2016 yilinda Fed'in faiz artirmasina sadece %11 olasilik veriyor. Bir hafta énce
bu olasilik %46, 1 ay 6nce ise %81 idi.

= = e e

Endeksi yayimlanacak. A.B.D.'de gegen hafta yayimlanan istihdam verilerinin ardindan bugtin agiklanacak perakende satislarin da gugla
gelmesi durumunda, Fed'in bu yil faiz artinmina gitmeyecegini distinen yatirimcilarin bir kismi bu beklentilerini sorgulayabilir.

Doviz Piyasasi

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.1316, USD/TRY kuru 2.9335, sepet ise 3.1260 seviyesinde bulunuyor.

Gorus:

Risk unsurlarinin gesitli oldugu ve genele yayildigi durumlarda, para birimleri tarafina baktigimizda yatinmcilarin 6zellikle talep ettigi 2
para birimi olan JPY’ye ve CHF'ye ilgisinin arttigi goriliyor. Hatirlanabilecedi gibi Japonya’da Merkez Bankasi BoJ, 29 Ocak’taki
toplantisinda stirpriz sekilde merkez bankasi nezdinde tutulan banka mevduatlarina uygulanan faiz oranini %0.1’den -%0.1’e
distirmisti. Ustelik bu karar, BoJ Bagskani Kuroda’'nin heniiz Aralik ayinda “negatif faiz” oranina gegmeyi diisiinmediklerini oldukga kesin
bir dille ifade etmesinden kisa stire sonra gelmisti. Bu durum, piyasa kosullarindaki oynakligin ve gérinime dair belirsizligin, merkez

bankalarini para politikasi kararlarinda degisiklige gitmek zorunda biraktigini gésteriyor.

Giinliik Strateji Notu’na iiye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu 2
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Her ne kadar Fed Baskani Yellen bu haftaki konusmalarinda, “kademeli faiz
artirmlar” sOylemini korumus olsa da, piyasadaki genel kani, kiresel
ekonomik gériinime dair belirsizliklerin, finansal piyasalardaki oynakhdin ve
kredi piyasalarinda daha fazla sikilasma goérilebilecegdi riskinin, Fed'in faiz
artinmlarini 6telemesine yol acacagi yéninde. Bu durum da USD’nin JPY
karsisindaki deger kaybinda pay sahibi. 10 gun o6nce vyaklasik 121
seviyesindeki USD/JPY paritesi, diin sabah 111 seviyesine yaklasti. 29
Ocak’tan beri JPY, USD karsisinda yaklasik %7, GBP kargisinda %5.7, EUR
kargisinda %3 ve CHF kargisinda da %2.4 deger kazandi. Din Japonya’'nin
tatil likiditesi

tetiklenmesine ve paritedeki dususun hizlanmasina yol agti.

olmasi da nispeten disen piyasada, bazi seviyelerin

Bu sabah 112 seviyesinde olan USD/JPY paritesinde 110 seviyesinin ¢ok kritik
oldugunu sdyleyebiliriz. 110 seviyesi en son 31 Ekim 2014 tarihinde
gorulmisti. Bu seviyeye yaklastikga Japonya Merkez Bankasi’'nin piyasaya
mudahale edip etmeyecedi merak ediliyor. BoJ, piyasalara en son 2011 yilinda
dogrudan midahale etmisti. Ocak ayi toplantisi sonrasinda ECB Baskani

Draghi 10 Mart'taki toplantida ECB’nin ek parasal genislemeye gidebilecegi

ING OZEL BANKACILIK
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Doviz kurlari 10/02/2016
EUR/USD 1.1289
USD/JPY 113.32
GBP/USD 1.4520
USD/TRY 2.9208
USD/IZAR 15.8704
USD/RUB 78.37
USD/BRL 3.9270

12 Subat 2016

11/02/2016 degisim (%)

1.1321 0.3%| 4}
112.41 -0.8%| 4}
1.4475 -0.3%| 4}
2.9290 0.3%| 4}
15.8669 0.0%| {1
80.14 2.3%| 4}
3.9931 17%| 4}

Y lbagindan bu yana USD karsisindaki performans (%)

Kaynak Reuters

yoénlinde sinyaller vermisti. E§er ECB piyasaya verdigi destegi artirma karari alirsa, 15 Mart'taki toplantisinda BoJ’un da faizinde 10 baz

puanlik indirime gitme ihtimalinin artacagdi disunulebilir.

A.B.D.’de 6gleden sonra agiklanacak Ocak ayi perakende satislar verisinin beklentiden iyi gelmesi durumunda USD son glinlerdeki

kayiplarinin bir kismini geri alabilir. A.B.D. verisi, buglin USD/TRY kurunun 100 giinlik basit hareketli ortalamasinin bulundugu 2.9360

seviyesinin hangi tarafinda kalacaginda etkili olabilir.
USDTRY igin Destek: 2.9280-2.9180-2.9130 Direng: 2.9360-2.9450-2.9520

EURUSD igin Destek: 1.1275-1.1250-1.1180  Direng: 1.1330-1.1390-1.1410

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Kiresel risk algisindaki bozulma din de borsalar Uzerindeki baskisini
surdurdi. Avrupa borsalarinda bankacilik hisselerindeki diisiis belirgin olmaya
devam ediyor. Din BIST-100 endeksi %60.94’lik dustsle 70,941.65 puandan
gind tamamladi. Bu sabah Asya borsalari yine ekside, Nikkei 225
endeksindeki kayip %4.84’e ulasti. BIST-100 endeksinde 70,850, 70,100 ve
69,890 puan destek; 71,640, 72,250 ve 72,500 puan direng seviyeleri.

Kiresel ekonomik goériinime dair belirsizlikler, altin fiyatlarini desteklemeye
devam ediyor. Bu sabah US$ 1,243 seviyesindeki altinin ons fiyatinda US$
1,237, US$ 1,231 ve US$ 1,220 destek; US$ 1,249, US$ 1,253 ve US$ 1,265
ise direng seviyeleri.

10/02/2016

BIST-100 71,614.22

BIST-30 87,778.23
XBANK 120,453.60
XUSIN 72,516.88
MSCITR 1,016,610
MSCI EM 97
VIX 26.3

11/02/2016

degisim

70,941.65
87,047.32 -0.83%
119,659.73 -0.66%
71,397.19 -1.54%
1,008,017 -0.85%
93 -3.71%
28.1 7.04%

Kaynak Reuters

Giinliik Strateji Notu’na iiye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu 3
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Takvim

Ulke Saat (TSI)  Veri/gelisme ING tahmini Piyasa beklentisi  Onceki veri

12 Subat Cuma

A.B.D. 15:30 Ocak ay! perakende satiglar (aylik %) 0.1 0.1 -0.1
17:00 Subat ayi Michigan Universitesi Giiven Endeksi 91.5 93 92

Almanya 09:00 Ocak ayI TUFE (aylik %/YY %) -0.8/0.5 -I- -0.8/0.5
09:00 2015 yili 4. geyrek GSYH (CC %/YY %) 0.3/1.5 -I- 0.3/1.7

Avrupa 10:00 AB Maliye Bakanlari Briiksel'de toplanacak.

Euro Bolgesi 12:00 Aralik ayi sanayi Uretimi (YY %) 1.0 - 11
12:00 2015 yili 4. ceyrek GSYH (CC %/YY %) 0.3/1.6 -I- 0.3/1.6

YY:Yildanylla CC: Ceyrekten ceyrege  MA: Mevsimsel etkilerden arindiriimis  SAAR: Mevsimsel etkilerden arindirilmis yillik oran
Kaynak: TCMB, ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Giinliik Strateji Notu’na iiye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu 4
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Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Balim

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

Kerim Aydinlar  kerim.aydinlar@ingbank.com.tr

ACIKLAMA

“Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm 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 Bélimi tarafindan sadece bilgi amagli olarak hazirlanmis olan bu rapor, hig bir sekilde bir yatirm
Onerisi veya herhangi bir yatirim aracinin dogrudan alimina veya satimina dair bir teklif veya referans olarak alinmamaldir. Gegmis
performans, takip eden donem icin 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 uyari yapilmadan degisebilir. ING BANK ve kurum calisanlari bu raporda sunulan bilgilerin kullaniimasindan kaynaklanabilecek
herhangi bir dogrudan ve/veya dolayl zarardan 6tiirl 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 agik kaynak belirtiimemis olsa da, yer alan bazi degerlendirmeler ve 6éngoriiler daha 6nce ING BANK Ekonomik
Arastirmalar Grubu ve/veya ING Financial Markets Research raporlarinda yer almis olabilir. ING BANK, bu raporun Tirkiye'de

yayimlanmasindan sorumludur.”
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