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e Yiksek bor¢clanma ihtiyaci nedeniyle genelde zorlu olarak degerlendirilen Ocak ayi bor¢lanmalari, gelen yiiksek talep sayesinde bu
yil rahat sekilde geride birakildi. Yurt digi gelismelerini ve kur hareketlerini izleyecek olan tahvil piyasasinda, 2 yillik tahvil faizinin
%7.5, 10 yilhk tahvil faizinin de %7.3 seviyesinin Uzerinde tutunmasini bekliyoruz. A.B.D.'de perakende satiglar verisinin
aciklanacagi bugin, 10 yillik tahvil faizindeki digtstn siirmesi halinde %1.8650 ve %1.8520 seviyeleri izlenmeli (tahvil, sayfa 2)

e Bu sabah USD/TRY kurunun gline sert ylkseligle baglayarak 2.30 seviyesinin izerine tirmandigini gériiyoruz. Guvenilir liman olarak
gérilen JPY ve A.B.D. tahvillerinde alimlar yodunlasirken, kiresel piyasalarda “risk azaltma” (risk-off) egilimi gérulen bu gibi
zamanlarda USD/TRY kurunun da ylkselmesi beklenebilir. Bugiin doviz piyasalari agisindan en énemli ekonomik veri A.B.D.’de
aciklanacak olan Aralik ayl perakende satiglari. ING beklentisine paralel olan piyasanin ortalama beklentinin (%0.1) Uzerinde
gelecek gucli bir perakende satislar verisi USD'yi destekleyecektir. Bugiin Avrupa Mahkemesi’'nin ECB’nin tahvil alim programina
(OMT) dair agiklayacagi goris EUR/USD paritesinin yon bulmasinda etkili olabilir. Gériis yasal agidan baglayici olmasa da, Avrupa
Mahkemesi’'nin OMT hakkinda olumsuz goris belirtmesi, EUR/USD paritesinin sirpriz sekilde yikselmesine yol acabilir.
Mahkemeden kayda deger bir itiraz ¢ikmamasi durumunda ise, ECB’nin parasal genislemeye gidecegi beklentisinin EUR/USD
paritesinde fiyatlamalara daha fazla yansimasi ve paritenin 1.1750 seviyesini test etmesi beklenebilir (d6viz, sayfa 3)

Buginin Gindemi

Ulke Saat (TSI)  Verilgelisme ING tahmini Piyasa beklentisi ~ Onceki veri

A.B.D. 15:30 Aralik ayi perakende satiglar (aylik %) 0.1 0.1 0.7

Euro Bolgesi 12:00 Ekim ayi sanayi uretimi (MA, aylik %) 0.3 - 0.1
10:30 Avrupa mahkemesi, ECB’nin daha 6nceki devlet tahvili alim programi konusundaki gériisiint agiklayacak.

Diger gindem maddeleri igin litfen “Takvim” kismina bakiniz.  MA: Mevsimsellikten arindirlmis.  YY: Yildan yila  CC: Ceyrekten geyrege

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakisi Piyasalar

Kabani Gunluk YBY*
PaNS  pegisim (%) Degisim (%)
Gunluk
BIST-100 88,313.50 0.51 3.02
Seviye degisim (%)
USD/TRY 2.2846 0.02 BIST-30 109,163.13 0.53 2.84
EUR/TRY 2.6902 -0.50 BIST Bankacilik 164,615.34 0.63 3.57
EUR/USD L2 052 FTSE 100 EOD 654220  0.63 -0.36
Yurt igi gost tahvil (% Basit Bilesik
urt ici gosterge tahvil (%) asi ilesi XETRA DAX 9,941.00 1.63 138
Bir glin 6nceki kapanis 7.39 7.53
Gésterge Eurobond - Oca 2030 4618 Dow Jones Ind. Ave. 17,613.68 -0.15 -1.17
MB O/N borglanma faizi (%) 7.50 S&P 500 2,023.03 -0.26 -1.74
MB haftalik repo ihale faizi (%) 8.25 Altin 1,230.60 -0.22 4.15
Marjinal fonlama maliyeti (%) 11.25 Brent petrol 46.59 -1.77 -18.73

Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING *Yibagindan bu yana
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Tahvil Piyasasi

Goriis:

Din yayimlanan Kasim ayi cari iglemler agigi US$ 5.6 milyarla
Altin
ithalatindaki artisin da etkisiyle dis ticaret agiginda gézlenen bozulma

piyasadaki ortalama beklentinin hafif (zerinde gergeklesti.
son dénemde daralma egilimi izleyen 12 aylik birikimli cari agigin US$

47.1 seviyesine yukselmesinde etkili oldu.

Dunki 16 Aralik 2015 vadeli, kuponsuz tahvilin yeniden ihracinda Hazine
Mustesarligi, %7.77 ortalama bilesik faizle kamu kuruluslarindan TL 100
milyon, piyasadan da TL 764 milyon borglandi. Ocak ayi ihalelerini
tamamlayan Hazine, TL 11.2 milyar ile TL 10.8 milyarlik aylik bor¢lanma
6ngorusunin de Uzerinde borglanmis oldu. Bodylece, yiksek borglanma
ihtiyaci nedeniyle genelde zorlu olarak degerlendirilen Ocak ayi
borglanmalari, gelen yuksek talep sayesinde bu yil rahat sekilde geride

birakildi.

Din yurt ici tahvil faizlerindeki ihmli seyir korundu. 24 Temmuz 2024
vadeli, 10 yillik gosterge tahvilin bilesik faizi yaklagik 10 baz puanhk
dususle %7.21 seviyesinden giini tamamlarken, 16 Kasim 2016 vadeli, 2
yilhk gosterge tahvilin bilesik faizi 6 baz puan ylkselerek %8.53
seviyesinden kapandi. Bugiin yurt disi gelismelerini ve kur hareketlerini
izleyecek olan yurt ici tahvil piyasasinda, 2 yillik tahvil faizinin %7.5, 10

yillik tahvil faizinin de %7.3 seviyesinin Uzerinde tutunmasini bekliyoruz.
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Gerilemeye devam eden A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizi diin %1.89 seviyesinden kapandi. A.B.D."de Aralik ayI perakende satiglar

verisinin agiklanacagi bugun, 10 yillik tahvil faizindeki diisusiin devam etmesi halinde %1.8650 ve %1.8520 seviyeleri izlenmeli.

Doviz Piyasasi

e Brent petrol fiyatindaki dislisin devam etmesi ve fiyatta US$ 45 seviyesinin gorilmesinin Tirkiye’nin makro-ekonomik
dengelerini olumlu etkileyecegi dislncesi ile A.B.D. tahvil faizlerinin gerilemesiyle USD’nin kiiresel déviz piyasalarinda gordigu
talebin azalmasi, USD/TRY kurunun diin sabah gerileyerek 2.2755 seviyesinde bulunan 50 gunlik hareketli ortalamasini test
etmesinde etkiliydi. Ancak TRY’'nin ortalama beklentinin hafif (zerinde kalan cari agik verisi sonrasinda kazanimlarini
koruyamadigini ve giini 2.2835 seviyesinden tamamladigini gorduk.

e Diin ingiltere’de yayimlanan Aralik ay1 TUFE verisi, tiiketici enflasyonunun yillik %0.5 ile yaklasik 14 yildir gérdigi en diisiik
seviyeye geriledigini gésterdi. ingiltere Merkez Bankasi BoE’nin kisa siirede faiz artirmina gidemeyecegini diisiindiiren veri

sonrasinda GBP/USD paritesinin 1.51 seviyesinin altina geriledigi gozlendi. Parite bu sabah 1.5180 seviyesinde bulunuyor.

e Dun sabah saatlerinde yaklasik 1.1840 seviyesinde bulunan EUR/USD paritesinin gin icinde gerileme egilimi gosterdigi ve 2006
yilindan bu yana gordigu en disUlk seviyeye yaklasarak 1.1750'yi test ettigi gozlendi.

e Dunya Bankasi, 2015 yilina dair kiiresel buyime 6ngorisini %3.4'ten %3’e dusurdu.
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e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.1804, USD/TRY kuru 2.3027, sepet ise 2.5110 seviyesinde bulunuyor.
Gorus:

Bu sabah USD/TRY kurunun gine sert yikselisle baslayarak 2.30 FoeVird Ol 12/01/2015 13/01/2015 degisim (%)

seviyesinin Uzerine tirmandigini gortyoruz. Givenilir liman olarak gorilen
EUR/USD 1.1833 1.1772 -0.5%

USD/IPY 118.32 117.92 -0.3%
GBP/USD 1.5170 1.5158 -0.1%
USD/TRY 2.2841 2.2846 0.0%
USD/ZAR 11.5213 11.527 0.0%
USD/RUB 63.185 65.19 3.2%
USD/BRL 2.6733 2.6425 -1.2%

JPY ve A.B.D. tahvillerinde alimlar yogunlasirken, kiresel piyasalarda “risk
azaltma” (risk-off) egilimi goriilen bu gibi zamanlarda USD/TRY kurunun da
yukselmesi beklenebilir. Bugiin déviz piyasalari agisindan en o&nemli
ekonomik veri A.B.D.’de agiklanacak olan Aralik ayi perakende satiglari.
ING beklentisine paralel olan piyasanin ortalama beklentinin (%0.1)

Uzerinde gelecek gugli bir perakende satiglar verisi USD'yi

RPN

destekleyecektir. Bugliin Avrupa Mahkemesi'nin ECB’nin tahvil alim
programina (OMT) dair acgiklayacadi goéris EUR/USD paritesinin yon Y bagindan bu yana USD karsgisindaki performans (%)
bulmasinda etkili olabilir. Goéris yasal agidan baglayici olmasa da,
mahkemenin OMT programina dair beyan edebilecegdi ¢ekinceler, ECB’nin
Onumizdeki donemde uygulamasi beklenen parasal genisleme
programinin kapsamina dair beklentileri sinirlayabilir. Bu baglamda, Avrupa
Mahkemesi’'nin  OMT hakkinda olumsuz goéris belitmesi, EUR/USD
paritesinin surpriz sekilde yikselmesine yol agabilir. Mahkemeden kayda
degder bir itiraz gikmamasi durumunda ise, ECB’nin parasal genislemeye

gideceg@i beklentisinin EUR/USD paritesinde fiyatlamalara daha fazla Kaynak: Reuters

yansimasi ve paritenin 1.1750 seviyesini test etmesi beklenebilir.

USDTRY icin Destek: 2.2935-2.2845-2.2740 Direng: 2.3080-2.3120-2.3170

EURUSD igin Destek: 1.1750-1.1700-1.1640 Direng: 1.1860-1.1955-1.2000

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Din USD/TRY kurunda gdzlenen asagi yonli seyrin de etkisiyle gini 12/01/2015 13/01/2015 degisim
%0.51’lik ylkseligle 88,313 puandan tamamlayan BIST-100 endeksinin gin 87,864.74 88,313.50

icinde 88,500 puan seviyesini test ettigini gozledik. 29 Mayis 2013’'ten bu 108,584.30 109,163.13 0.53%
yana gordigu en yiksek seviyeden kapanan BIST-100 endeksine dahil 163,584.38 164,615.34 0.63%
hisse senetlerinin bugln gline saticili baglamasi beklenebilir. Endekste son 80,576.73 80,582.36 0.01%
glinlerde gorulen olumlu havanin bozulmamasi durumunda dahi endeksin 1,245,336 1,251,398 0.49%
bu hafta 88,500-88,750 bdlgesindeki direnci asmakta zorlanacagini 103 105 1.55%
distnidyoruz. BIST-100 endeksinde 87,250, 86,500 ve 85,570 destek; 19.6 20.6 4.90%

88,300, 88,800 ve 89,100 ise direng seviyeleri. Kaynak: Reuters

Dun gln iginde sert dalgalanan A.B.D. borsalarinin giini hafif ekside tamamladigini gordik. Gin icinde %1.4 artiya gegen S&P 500
endeksi glini %0.26 dusisle 2,023 puandan tamamladi.

A.B.D. borsalarindaki olumsuz havadan ve faiz getirisi bulunmayan altini tutmanin firsat maliyeti olarak gorilebilecek orta-uzun vadeli

A.B.D./Almanya tahvil faizlerinin disik seviyelerde seyretmesi altinin ons fiyatini desteklese de diin US$ 1,240 seviyesinin Uzerini

Giinliik Strateji Notu’na liye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu 3
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deneyen altinin ons fiyatinin kazanimlarini koruyamadigini goérdik. Altinin ons fiyatt bu sabah US$ 1,230 seviyesinde
bulunuyor. Altinin ons fiyatinda US$ 1,224, US$ 1,212 ve US$ 1,206 destek; US$ 1,238, US$ 1,250 ve US$ 1,255 direng seviyeleri.

Takvim

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

14 Ocak Garsamba

A.B.D. 14:00 Haftalik konut kredisi bagvurulari (%) - - 11.1
15:30 Aralik ayi perakende satiglar (aylik %) 0.1 0.1 0.7
16:00 Philadelphia Fed Bagkani Plosser’in konusmasi
21:00 Fed Bej Kitap’i yayimlayacak.

Euro Bolgesi 12:00 Ekim ayi1 sanayi Uretimi (MA, aylik %) 0.3 - 0.1
10:30 Avrupa mahkemesi, ECB’nin daha 6nceki devlet tahvili alim programi konusundaki gérisini agiklayacak.

15 Ocak Pergembe

Turkiye 10:00 Ekim ayi issizlik orani (%) - - 10.5
11:00 Aralik ay1 merkezi hikiimet dengesi (TRY milyar) - - 3.6

A.B.D. 15:30 Haftalik igsizlik maagi basvurulari (bin) - - 294

16 Ocak Cuma

A.B.D. 15:30 Aralik ayt TUFE artisi (aylik %/YY %) -0.8/0.3 -0.3/0.8 -0.26/1.3
16:15 Aralik ayi kapasite kullanimi (%) 80.1 80.1 80.1
16:15 Aralik ayi sanayi Uretimi (aylik %) 0.0 0.1 1.26
16:55 Ocak ayi Michigan Universitesi Giiven Endeksi 95 94.1 93.6
20:10 St. Louis Fed Bagkani Bullard’in konusmasi

Euro Bolgesi 12:00 Aralik ayl TUFE artigi (aylik %/YY %) -0.1/-0.2 -/- -0.1/-0.2

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
¢ercevesinde 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 Bélimii 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 yanls/yaniltici
olmamasina 6zen gosterilmis olmasina karsin, ING BANK bilgilerin dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. Bu raporda yer alan
bilgiler herhangi bir uyar 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 éngériiler daha
o6nce 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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