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e Gozlerin 6gleden sonraki ECB toplantisina ve Baskan Draghi’'nin basin toplantisina gevrileceg@i bugtin, yurt icinde 2 yillik ve 10 yillik
tahvil faizleri arasindaki farkin yaklagik 15 baz puan olmasini bekliyoruz (tahvil, sayfa 2)

e Buglinkii ECB toplantisinda, bankanin ayda € 50 milyar tutarinda devlet tahvili alimi duyuracagina dair diin yayimlanan ve ECB’den
bazi kaynaklara dayandirilan bir haber EUR/USD paritesinde dalgalanmaya yol agti. ECB’den konu hakkinda bir yorum gelmedi.
Bugiinki toplantida karar ne olursa olsun paritede oynaklik yasanmasini bekliyoruz. Agiklanmasi beklenen varlik alim programi
gucli bulunacak olsa ve ilk tepki olarak paritede disuse yol a¢sa bile daha sonra kar satiglarinin gelebilecegini géz ardi etmemek
gerektigini duslniyoruz. Varlik alim programinin gigli bulunmamasi halinde ise paritede ylkselis goérilecektir. EUR/USD
paritesinde asagida gecen hafta denenen ve son 11 yilin en disik seviyesi olan 1.1462 seviyesi 6nemli bir destek olarak
soylenebilir. Sert yukari harekette ise 1.1850 seviyesi gindeme gelebilir. USD/TRY kurunun bugiin EUR/USD paritesine bagh yon
bulmasini bekleyebiliriz (d6viz, sayfa 3)

Bugunun Gundemi

Ulke Saat (TSI) Veri/geligsme ING tahmini Piyasa beklentisi Onceki veri
A.B.D. 15:30 Haftalik igsizlik maagi bagvurulari (bin) 300 - 316
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 gliven endeksi -10.5 - -10.9
Almanya 10:30 Kasim ay1 PMI imalat 51 51.5 51.4

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

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakisi Piyasalar

Kapanis (?fjr?mk ,YB.Y*
Degigsim (%) Degisim (%)
Gunluk
Seviye degisim (%) BIST-100 90,312.80 1.25 5.36
USD/TRY 2.3491 0.17 BIST-30 112,514.68 1.43 6.00
EUR/TRY 2.7273 0.70 BIST Bankacilk 174,640.88  2.06 0.8
EUR/USD 1.1608 0.51
Yurt igi gosterge tahvil (%) Basit Bilesik FTSE 100 EOD 6,728.04 1.63 247
Bir glin 6nceki kapanis 7.09 7.22 XKETRA DAX 10,299.23 041 5.03
Gosterge Eurobond - Oca 2030 4.510 Dow Jones Ind. Ave. 17,554.28 0.22 -1.51
MB O/N borglanma faizi (%) 7.50 S&P 500 2,032.12 0.47 -1.30
MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.75 Altin 1,293.06 -0.04 9.43
Marjinal fonlama maliyeti (%) 11.25 Brent petrol 49.03 217 -14.48

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

Goriis: 20/01/2015 21/01/2015 (baz puan-bps)
Sali glinkii TCMB Para Politikasi Kurulu toplantisindan bir haftalik repo bilesik faiz (%) / kapanis degisim

ihale faizinde 50 baz puaniik indirime gidilmesi kararinin cikmasinin  |[ERASEU

pepe

ardindan tahvil faizlerinde sinirll diisiis gorilmis, ancak hikimet [RAEECU

kanadindan bazi siyasetgilerin yapilan faiz indirimini yetersiz bulmalar;, it

onumulzdeki doénemde TCMB'nin  baski altinda  kalabilecegini Ryz¥=tge/o et N¢) PR AV 2 o MiR AT ok N ok IR eI (USEY)
diusindurmus ve tahvil faizleri yikselmisti. Din tahvil faizleri giin iginde [Elipls

mevcut seviyelerinden fazla uzaklagsmadi. Kapanisa yakin gelen ve [Blokl)

ECB’den kaynaklara dayandirilarak yapilan haberler ise yurt ici tahvil [Vl

faizlerinde de dugslse neden oldu. ECB tarafindan yorum getiriimeyen 20/01/2015 21/01/2015 degisim (bps)

habere gore, Mart ayindan itibaren ECB, en az bir sene boyunca her ay € A.B.D. 10 yillk (%) 181 185 4

= 3§48

50 milyarlik devlet tahvili alimi yapabilecek. Haber sonrasinda tahvil 10-2 yil getiri fark 132 135

faizleri gerilerken, 16 Kasim 2016 vadeli tahvil bilesik faizi %7.22'ye, 24

. e . s CDS (5 yilk USD) 20/01/2015 21/01/2015 degisim (b
Temmuz 2024 vadeli tahvilin bilesik faizi de %7.09'a indi. (5 il ) egisim (bps)

Turkiye 184 183 =il
Gozlerin Ggleden sonraki ECB toplantisina ve Baskan Draghi'nin basin  FeliitSyNeme 207 209 2

toplantisina gevrilecegi bugln, piyasalar yapilacak agiklamalara bagh Fyeye 558 576 18

=44

hareket edecek. Buglin 2 yillik ve 10 yillik tahvil faizleri arasindaki farkin  F¥¥SaIV 202 206 5

yaklasik 15 baz puan olmasini bekliyoruz. Kay nak: Reuters

Doviz Piyasasi

e ECB'nin bugiinkii toplantisinda, ayda € 50 milyar tutarinda deviet [EaZ-ASUcl 20/01/2015  21/01/2015 degdisim (%)

tutarinda alim yapacag! (toplamda € 1 trilyon) iddiasi yer alirken, Wall [¥Spj=@) 65.1 65.22 0.2%
Street Journal'in (WSJ) internet sitesinde yayimladigi haberde, varlik S Ss)=1=\8 2.6133 26 -0.5%

tahvili alimi duyuracagina dair dun yayimlanan ve ECB icinden [z¥=Y¥Ss) 1.1549 1.1608 0.5% {}
kaynaklara dayandirilan bir haber, EUR/USD paritesinde hareketlilige FUSsA=% 118.79 117.93 -0.7% @
neden oldu. Ik olarak Bloomberg tarafindan yayimlanan haberde, [Fe:l=10s} 1.5143 1.5142 0.0% @
ECB’nin Mart ayindan 6nce olmamak kaydiyla devlet tahvillerinin  J¥S»aI=Y4 2.3451 2.3491 0.2% {}
alimina baslayacag ve 2016 yili sonuna kadar ayda € 50 milyar FES»dN: 11.585 11.5119 -0.6% @

@

\ 4

alimlarinin 2015 yili sonuna kadar devam edecegi belirtildi. ECB

Y lbagindan bu yana USD karsisindaki performans (%)

-4.1%
o

Yonetim Kurulu'na dagitilan bir tasariyr gordiklerini iddia eden iki
ECB calisanindan elde edilen bilgilere dayandirilan haberler,
EUR/USD paritesinin 6nce 1.1630 seviyesinden 1.1570'lere

gerilemesinde yol agsa da, paritedeki disis gegici oldu. Kisa -2.6% !
sureligine yonlinu yukari ceviren parite, 1.1679 seviyesine kadar -0.8% i
yukseldikten sonra 1.1580-1.1620 bandina geri ¢ekildi. ECB, konu 0.3%

-11.0%

hakkinda degerlendirme yapmadi.

|
2.2% -

Kay nak: Reuters

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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o Ingiltere Merkez Bankas’'nin (BoE) diin yayimladigi Ocak ay! toplantisina iligkin tutanaklar, gecen yilin Aralik ayina kadar faizlerin
%0.25 artiriimasindan yana olan Para Politikasi Komitesi'nin iki Gyesi Weale’in ve McCafferty’nin, bu ay faizlerin sabit kalmasindan
yana oy kullandigini gdsterdi. Merkez Bankasrndaki “sahin” (para politikasinda sikilastirmadan yana) seslerin zayifladigini

distndiren tutanaklarin yayimlanmasindan sonra GBP/USD paritesinin 1.51 seviyesinin altina geriledigini gordik.

o Ingiltere’de diin yayimlanan istihdam verileri, issizlik oraninin Aralik’'ta 2008 yazindan bu yana gériilen en diisiik seviye olan %5.8'e
geriledigini, ortalama Uicretlerin ise kayda deger dlciide arttigini gosterdi. Konu simdilik giindemde olmasa da, ingiltere’deki giiclii
blyime gérinimi ve istihdam piyasasinda kaydedilen iyilesme, BoE'nin 2015 yili iginde faiz artirimina gitmesi olasiligini canli
tutuyor.

e Dun gln iginde hafif gerileme egilimi gdsteren USD/TRY kuru 2.3350-2.33 araliginda destek buldu. Cumhurbagkani Erdogan’in
TCMB’den Sali gliini gelen faiz indirimini yetersiz buldugu yéniindeki sdyleminin giin icinde USD/TRY kurunun sert sayilabilecek

sekilde ylkselmesine neden oldugu goruldi.

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.1580, USD/TRY kuru 2.3436, sepet ise 2.5295 seviyesinde bulunuyor.

GOriis:

Bugunki ECB toplantisinda, bankanin ayda € 50 milyar tutarinda devlet tahvili alimi duyuracagina dair diin yayimlanan ve ECB’den
bazi kaynaklara dayandirilan bir haber EUR/USD paritesinde dalgalanmaya yol acti. ECB’den konu hakkinda bir yorum gelmedi.
Bugiinki toplantida karar ne olursa olsun paritede oynaklik yasanmasini bekliyoruz. Agiklanmasi beklenen varlik alim programi gugli
bulunacak olsa ve ilk tepki olarak paritede digslise yol a¢sa bile daha sonra kar satiglarinin gelebilecegini g6z ardi etmemek gerektigini
distndyoruz. Varlik alim programinin glgli bulunmamasi durumunda paritede yulkselis gorilecektir. EUR/USD paritesinde asagida
gecen hafta denenen ve son 11 yilin en dusuk seviyesi olan 1.1462 seviyesi 6nemli bir destek olarak séylenebilir. Sert yukari harekette
ise 1.1850 seviyesi glindeme gelebilir. USD/TRY kurunun bugiin EUR/USD paritesine bagh hareket etmesini bekleyebiliriz.

USDTRY icin Destek: 2.3350-2.3290-2.3250-2.3200 Direng: 2.3550-2.3600-2.3770

EURUSD icin Destek: 1.1540-1.1500-1.1462-1.1400 Direng: 1.1680-1.1730-1.1790-1.1850

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Diin sabah giine ylkseligle baglayan ve gun iginde agirlikli olarak 90,000 20/01/2015 21/01/2015 degisim
puan seviyesine yakin yatay seyreden BIST-100 endeksi, ECB’nin ayda € 89,200.45 90,312.80

50 milyar tutarinda varlik alimi duyurmayi planladigi yénindeki haberlerin 110,926.13 112,514.68 1.43%
etkisiyle bu seviyenin U(zerine yikseldi. Din gini %1.25 yikselisle, 171,113.69 174,640.88 2.06%
90,312.8 puandan tamamlayan endekste, yilbasindan bu yana kaydedilen 79,467.63 80,055.03 0.74%
yukselis %5’i gecti. ECB’nin uygulayacadi genis kapsamli bir varlik alim 1,270,311 1,289,055 1.48%
programinin riskli varlklara girigleri artiracadi dusincesi BIST-100 108 109 0.74%
endeksine olumlu yansirken, bugiin ECB’den gelecek adimlarin endekste 19.9 18.9 -5.23%

yon belirleyici olmasi beklenebilir. ECB’nin piyasa beklentisini karsilayacak Kkaynak: Reuters

net ve buylk tutarh (€ 750 milyar ve Uzeri) bir program duyurmasi BIST-

100’Gn 90,000 puan seviyesinin Uzerinde tutunmasina imkan saglayabilir. Bugiin ECB’den gelen mesajlarin hayal kirikhgi yaratmasi
durumunda ise BIST-100 endeksine dahil hisse senetlerinde Avrupa borsalarinda gorilmesi olasi satisa paralel hareket goérilecegini
dusuniyoruz. BIST-100 endeksinde 89,500, 88,750 ve 88,000 destek; 90,600, 91,200 ve 92,000 ise 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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Din sabah US$ 1,305 seviyesine kadar ylkselen altinin ons fiyati buglinkii ECB toplantisi 6ncesinde bu seviyeden gelen kar
satiglarinin etkisiyle hafif geriledi. ECB'den gelecek mesajlar, bu sabah US$ 1,287 seviyesinde bulunan altinin ons fiyatinda yon
belirleyici olacaktir. Altinin ons fiyati, ECB’nin agiklayacagi olasi bir varlik alim programi ne kadar hacimli/kapsamli olursa o kadar
destek bulacaktir. Altinin ons fiyatinda US$ 1,283, US$ 1,274 ve US$ 1,250 destek; US$ 1,305, US$ 1,322 ve US$ 1,338 direng

seviyeleri.

Takvim

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

22 Ocak Persembe

A.B.D. 15:30 Haftalik igsizlik maagi basvurulari (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 konugmasi - - -
17:00 Ocak ay tuketici gliven endeksi -10.5 - -10.9
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 ayi 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 ay1 PMI imalat 50.8 51 50.6
11:00 Ocak PMI hizmetler 51.8 52 51.6
Almanya 10:30 Ocak ay! PMI imalat - 51.6 51.2
Cin 04:30 Ocak ay1 HSBC PMI imalat - - 49.6

YY:Yildanyila CGC: Ceyrekten ceyrege  MA: Mevsimsel etkilerden arindiriimigs  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 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 Yatinim Stratejileri Bolimii 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.”
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