[01& BANKACILIK] ING OZEL BANKACILIK

GUNLUK STRATEJi NOTU

21 Ocak 2015

e Yurt igi tahvil piyasasinda, TCMB kararinin ardindan faizlerde sinirli diigtis gorildi. Ancak hiikiimet kanadindan bazi siyasetgilerin
50 baz puanlik faiz indirimini yeterli bulmayarak elestirmeleri, 5nimuzdeki dénemde TCMB’nin faiz indirimine gitmesi yoniinde baski
altinda kalabilecegini diistindUrirken, piyasa bu duruma satigla tepki verdi. Bugiin tahvil faizlerinin USD/TRY kuruna paralel bir seyir
izleyecegini disunlyoruz ve 16 Kasim 2016 vadeli tahvilin %7.40-%7.55; 24 Temmuz 2024 vadeli tahvilin de %7.20-%7.30 bilesik
faiz araliginda islem gérmesini bekliyoruz. Aimanya’nin ve Euro Boélgesi’'nin tahvil faizlerinin diisiik olmasi, her ne kadar yil ortasinda
Fed’den faiz artirrmi gelmesi bekleniyor olsa da, A.B.D. tahvillerinin alim ilgisiyle kargilasmasinda etkili oluyor. Kiresel blyimeye
iliskin endiseler de A.B.D. tahvillerine olan ilgiyi canli tutuyor. Bugiin Aralik ayi ingaat izinleri ve konut baglangiglari verilerinin
aciklanacagi A.B.D.'de, 10 yillik tahvil faizinin %1.75-%1.85 araliginda hareket etmesini bekliyoruz (tahvil, sayfa 2)

e 50 baz puanlik faiz indiriminin piyasa dinamiklerini bozmayan bir karar olarak degerlendiriimesi kararin ardindan TRY’nin deger
kazanmasinda etkiliydi. Ancak siyasi taraftan gelen faiz indiriminin yeterli olmadigi yéniindeki elestiriler nedeniyle USD/TRY kuru
yoninl yukar gevirerek diin aksam (zeri 2.36 seviyesinin Uzerine ¢ikti. USD/TRY kurunun bugiin 2.3350-2.3300 destek aralidinin
altina inmekte zorlanabilecegini duglnuyoruz. ECB’nin yarinki toplantisinda varlik alimlarinin kapsamini genisletecegdi beklentisi ve
Yunanistan’da genel segim sonrasinda olusacak tabloya dair belirsizlikler, EUR’'yu baski altinda tutmaya devam ediyor. A.B.D.
verilerinin izlenecegdi bugiin, EUR/USD paritesinin 1.1540-1.1620 araliginda hareket edecegini dustniyoruz (doviz, sayfa 3)

Bugunun Gundemi

Ulke Saat (TSI) Verilgelisme ING tahmini Piyasa beklentisi Onceki veri
A.B.D. 15:30 Aralik ayi1 ingaat izinleri (aylik %/YY SAAR) 0.0/1052 -0.1/1054 -3.7/1052
15:30 Aralik ayi konut baslangiglari (aylik %/000) 1.0/1038 1.2/1040 -1.6/1028

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

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakigi Piyasalar

Kapanis Gunluk YBY*
o S o
Giinliik Degisim (%) Degisim (%)
Seviye _ degisim (%) BIST-100 89,200.45 1.36 4.06

USD/TRY 2.3451 0.36

BIST-30 110,926.13 1.52 4.50
EUR/TRY 2.7083 -0.15
EUR/USD 1.1549 -0.47 BIST Bankacilik 171,113.69 2.67 7.66
Yurt ici gosterge tahvil (%) Basit Bilesik FTSE 100 EOD 6,620.10 0.52 0.82
Bir gilin 6nceki kapanis 7.33 7.46 XETRA DAX 10,257.13 0.14 4.61
Gosterge Eurobond - Oca 2030 4.518 Dow Jones Ind. Ave. 17,515.23 0.02 -1.73
MB O/N bor¢lanma faizi (%) 7.50 S&P 500 202255 0.15 177
MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.75 Al 1293.56 132 0.48
Marjinal fonlama maliyeti (%) 11.25 n U ’ ’

Brent petrol 47.99 -1.74 -16.29

Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING

*Yibasindan bu yana
Ozel Bankacilik Yatirnm Stratejileri Bolimii

Pinar Uslu - Stratejist pinar.uslu@ingbank.com.tr
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Goriis:

Dunku toplantisinda TCMB Para Politikasi Kurulu, %8.25 olan bir haftalik
repo ihale faizini 50 baz puan diglrerek %7.75’e indirdi. %11.25 olan
O/N bor¢ verme faizini ve %7.5 olan O/N borclanma faizini ise
degistirmedi. Yaptigi o6lgull faiz indirimine gerekge olarak TCMB, para
politikasindaki siki durusun, alinan makro ihtiyati énlemlerin ve basta
petrol olmak lzere diisen emtia fiyatlarinin enflasyondaki diisis stirecini
desteklemesini goésterdi. Enflasyona daha fazla vurgu yaptigi gorilen
TCMB, enflasyondaki duslsin kalici olmasi icin para politikasinda
temkinli bir yaklagimin gerektigini ve dnumuzdeki dénemde para politikasi
kararlarinin enflasyon gérinimiindeki iyilesmenin hizina bagh olacagini
belirtti.

Bir stireden beri faiz indirimini fiyatlamakta olan yurt ici tahvil piyasasinda,
kararin ardindan tahvil faizlerinde sinirl dugts gorildi. Ancak hukimet
kanadindan baz siyasetgilerin 50 baz puanhk faiz indirimini yeterli
bulmayarak elestirmeleri, 6nimuzdeki donemde TCMB’nin faiz indirimine
gitmesi yoninde baski altinda kalabileceg@ini dusundiriirken, piyasa bu
duruma satigla tepki verdi ve tahvil faizleri yéoninu yukari ¢evirdi. Bugiin
tahvil faizlerinin USD/TRY kuruna paralel bir seyir izleyecegini
distndyoruz ve 16 Kasim 2016 vadeli tahvilin %7.40-%7.55, 24 Temmuz
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Kay nak: Reuters

2024 vadeli tahvilin de %7.20-%7.30 bilesik faiz araliginda islem gérmesini bekliyoruz.
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Y

19/01/2015 20/01/2015 degisim (US$)

19/01/2015 20/01/2015 degisim (bps)

§ 43838

19/01/2015 20/01/2015

=343

Din A.B.D. tahvil faizlerinde gerileme yasandi. Almanya’nin ve Euro Bolgesi'nin tahvil faizlerinin disik olmasi, her ne kadar yil

ortasinda Fed’den faiz artirrmi gelmesi bekleniyor olsa da, A.B.D. tahvillerinin alim ilgisiyle karsilasmasinda etkili oluyor. Kiresel

buyumeye iliskin endiseler de A.B.D. tahvillerine olan ilgiyi canli tutuyor. Bugun Aralik ayi ingaat izinleri ve konut baglangiglari verilerinin

aciklanacagi A.B.D.'de, 10 yillik tahvil faizinin %1.75-%1.85 araliginda hareket etmesini bekliyoruz.

Doviz Piyasasi

e Dun TCMB'nin bir haftalik repo ihale faizinde 50 baz puanlik 6l¢ill indirime giderken, “para politikasinda temkinli bir yaklagim”

uygulamak gerektigini vurgulamasinin etkisiyle USD/TRY kuru 2.34'lii seviyelerden 2.3235'e kadar geriledi. Ancak hikimet

temsilcilerinin bu indirimi yetersiz bulduklarini beyan etmesi, TCMB (izerinde siyasi baski endisesine yol agarak kurun yonini yukari

¢evirmesine ve doviz piyasasinin kapanmasina yakin 2.36 seviyesinin Uzerine yikselmesine neden oldu.

e Din 1.16 seviyesinin lzerinde tutunamayan ve aksam saatlerinde 1.1540’li seviyelere kadar gerileyen EUR/USD paritesi guni

1.1549 seviyesinden tamamladi

e Japonya Merkez Bankasi BoJ bu sabah yaptigi aciklamada, beklendigi Gzere parasal genisleme miktarini sabit biraktigini duyurdu.

Nisan'da baslayan mali yila dair enflasyon 6ngorusinid %1.7’den %1’e revize eden BoJ'un, 6nimizdeki donemde disen

enflasyonla micadele etmek icin ek gevseme adimlari uygulamasi gerekebilecedi distincesi gucinl korurken, bankadan bugin bir

politika adimi gelmemesi JPY’nin hafif deger kazanmasina ve USD/JPY paritesinin 117.5 seviyesine yaklagsmasinda etkili oldu.

Giinliik Strateji Notu’na liye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu 2
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e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.1570, USD/TRY kuru 2.3410, sepet ise 2.5250 seviyesinde bulunuyor.
Gorus:
Doviz kurlari 19/01/2015 20/01/2015 degisim (%)

TCMB'nin faiz indirim kararina karsgin diin agiklama sonrasinda USD/TRY EURIUSD 1.1604 1.1549 -0.5%

USD/JPY 117.55 118.79 1.1%
GBP/USD 1.5110 1.5143 0.2%
USD/TRY 2.3368 2.3451 0.4%
USD/ZAR 11.636 11.585 -0.4%
USD/RUB 64.984 65.1 0.2%
USD/BRL 2.6511 2.6133 -1.4%

kurunun 2.34 seviyesinden ilk tepki olarak 2.3235 seviyesine gerilemis
olmasi, piyasada daha fazla faiz indirimi olabilecedi endisesi tasiyanlarin
bulunmasiyla agiklanabili. 50 baz puanlik faiz indiriminin piyasa
dinamiklerini bozmayan bir karar olarak degerlendiriimesi kararin ardindan
TRY’nin deder kazanmasinda etkiliydi. Ancak siyasi taraftan gelen 50 baz

e e @

puanhk faiz indiriminin yeterli olmadigi yoénindeki elestiriler nedeniyle

USD/TRY kuru yonunu yukari gevirerek 2.36 seviyesinin tizerine giktl.

Y lbagindan bu yana USD karsisindaki performans (%)

Bu sabah yaklasik 2.3400 seviyesinde hareket eden USD/TRY kurunun

-4.69
bugiin 2.3350-2.3300 destek araliginin altina inmekte zorlanabilecegini =
L 0.8%
distnulyoruz. ’
-2.6%
ECB’nin yarinki toplantisinda varlik alimlarinin kapsamini genisletecegi -0.6% |
beklentisi ve Yunanistan'da genel se¢im sonrasinda olugacak tabloya dair -0.4%
belirsizlikler, EUR’yu baski altinda tutmaya devam ediyor. A.B.D. verilerinin -10.8% |
izlenecegi bugin, EUR/USD paritesinin 1.1540-1.1620 araliginda hareket 1.7% -
edecegini dustnuyoruz. Kay nak: Reuters
USDTRY icin Destek: 2.3350-2.3300-2.3235 Direng: 2.3500-2.3580-2.3610-2.3770
EURUSD icin Destek: 1.1540-1.1500-1.1462 Direng: 1.1610-1.1665-1.1725
Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia
Diun gune ylkselisle baslayan ve TCMB’den gelen 4lgld faiz indiriminin 19/01/2015 20/01/2015 degisim

ardindan 89,447 puan seviyesine ulasan BIST-100 endeksi, bu seviyeden 88,006.48 89,200.45 1.36%
kar satislarniyla karsilasti. GuUnud  %1.36'lik yukselisle, 89,200 puan 109,261.70 110,926.13 1.52%
seviyesinden tamamlayan endeks, 28 Mayis 2013'ten bu yana en yiiksek 166,671.84 171,113.69 2 67%
kapanigini  gergeklestirdi. TCMB faiz indiriminin fiyatlara yansidigini 79,242.07 79.467.63 0.28%
diginsek de, BIST-100 endeksindeki olumlu havanin bugin de 1,251,849 1,270,311 1.47%
korunabilecegdi goérlslndeyiz. Yarin ECB’den gelecek mesajlarin piyasa 108 108 0.66%
katihmcilarinin  beklentisini kargilamamasi durumunda endekse dahil 21.0 19.9 -5.06%

hisselerde bir dizeltme hareketi yaganabilir. BIST-100 endeksinde 88,750, kaynak: Reuters
88,000 ve 87,500 destek; 89,500, 89,900 ve 90,300 ise direng seviyeleri.

A.B.D.’de altina dayali yatinm Urlnlerine ilgideki artisin devam ettigi gorilirken, en blyuk altina dayall borsa yatinm fonunda tutulan
altin miktarinda Cuma gininin ardindan (borsalar Pazartesi kapaliydi) din de %7in Uzerinde artis kaydedildi. Pazartesi gind,
yatirimcilarin artan ilgisinin, yaklasan Yunanistan genel segimlerinin ve teknik seviyelerin asilmis olmasinin altinin ons fiyatinda US$
1,300 seviyesine dogru bir harekete yol agacadi beklentisini dile getirmistik. Nitekim bu sabah US$ 1,303.6 seviyesine kadar yikselen
altinin ons fiyatinin US$ 1,300 seviyesinden islem gordiga gozleniyor. Altinin ons fiyatinda US$ 1,286, US$ 1,274 ve US$
1,253 destek; US$ 1,305, US$ 1,322 ve US$ 1,338 direng seviyeleri.

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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Takvim

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

21 Ocak Gargsamba

A.B.D. 14:00 Haftalik konut kredisi bagvurulari (%)
15:30 Aralik ayi ingaat izinleri (aylik %/YY SAAR) 0.0/1052 -0.1/1054 -3.7/1052
15:30 Aralik ay1 konut baslangiglari (aylik %/000) 1.0/1038 1.2/1040 -1.6/1028

ingiltere 11:30 BoE toplanti tutanaklari yayimlanacak.
11:30 Kasim ayi igsizlik orani (%, Ug aylik) 5.9 5.9 6.0

22 Ocak Persembe

A.B.D. 15:30 Haftalik issizlik maasi basvurular (bin) 300 - 316
18:00 Ocak ay1 Kansas City Fed SA Composite Endeksi 8.5 - 8.0

Euro Bolgesi 14:45 ECB faiz karari (%) 0.05 0.05 0.05
14:45 ECB mevduat faizi karari (%) -0.20 -0.20 -0.20
15:30 ECB Baskani Draghi’nin konusmasi - - -
17:00 Ocak ay tuketici giiven endeksi -10.5 * -10.9
17:00 Kasim ayi tuketici gliven endeksi -10.8 - -11.1

Almanya 10:30 Kasim ayi PMI imalat 51 51.5 51.4
10:30 Kasim ay1 PMI hizmetler 54.4 54.5 54.4

23 Ocak Cuma

A.B.D. 15:30 Aralik ay1 Chicago Fed ulusal aktivite endeksi 0.8 - 0.7315
17:00 Aralik ayi ikinci el konut satislar (SAAR, %) 24 3.04 -6.1
17:00 Aralik ay1 Conference Board US Oncii Endeksi (aylik %) 0.3 0.4 0.6

Euro Bolgesi 11:00 Ocak ay! PMI imalat 50.8 51 50.6
11:00 Ocak PMI hizmetler 51.8 52 51.6

Almanya 10:30 Ocak ay1 PMI imalat - 51.6 51.2

Cin 04:30 Ocak ay1 HSBC PMI imalat - - 49.6

YY:Yildanyilla 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
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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 danismanhdl kapsaminda degildir. Yatirrm danigmanhgi hizmeti; araci
kurumlar, portféy yénetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi
cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriiglerine 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 Yatinnm Stratejileri Bélimi tarafindan sadece bilgi amagh olarak hazirlanmis olan bu rapor, hi¢ bir sekilde bir
yatirnm onerisi veya herhangi bir yatinm aracinin dogrudan alimina veya satimina dair bir teklif veya referans olarak alinmamalidir.
Gecmis performans, takip eden dénem igin bir gosterge degildir. Bu raporda sunulan bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanhg/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 6tiri hicbir 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. Tum hakki saklidir. Bu raporda agik kaynak belirtiimemis olsa da, yer alan bazi degerlendirmeler ve 6ngoruler daha
once ING BANK Ekonomik Arastirmalar Grubu ve/veya ING Financial Markets Research raporlarinda yer almig olabilir. ING BANK, bu

raporun Turkiye’de yayimlanmasindan sorumludur.”

Giinliik Strateji Notu’na liye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu 5
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