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e Cuma gini TCMB Baskani Bas¢rnin, bankanin enflasyonda ve reel faizlerde éniimiizdeki dénemde diistis 6ngérdiginig ve TL
faizlerinin gelecekte izleyecedi muhtemel seyirle ilgili detaylar yarin yayimlanacak 'Enflasyon Raporu'nda paylasacaklarini
belirtmesi, bazi piyasa oyuncularina faiz indirimlerinin devam edebilecegdini disindirdi ve tahvil faizleri geriledi. Yarinki Enflasyon
Raporu 6ncesinde yurt i¢i tahvil faizlerindeki ihml havanin korunmasini ve 2 yillik ile 10 yillik tahvillerin bilesik faizinin %7
seviyesinden uzaklasmamasini bekliyoruz. A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizinin, bugin agirlikli olarak %1.70-%1.80 bandinda hareket
etmesini bekliyoruz. A.B.D. tahvil faizlerinin yénu agisindan haftanin en énemli iki gelismesi, Carsamba aksami yayimlanacak Fed
karari ve Cuma glinu agiklanacak 4. ceyrek GSYH biyilime verisi olacak (tahvil, sayfa 2)

e ECB’nin varlik alim programini beklenilenden daha cesur sekilde genisletmesi ve Yunanistan’daki duinku sec¢imleri AB/IMF karsiti
olan Syriza Partisi’nin kazanmasi nedeniyle bu sabah EUR/USD paritesi 1.11 seviyesini test etti. Bu sabah Almanya’da agiklanacak
IFO endeksi ve 6gleden sonra A.B.D.’de yayimlanacak Dallas Fed imalat endeksi izlenecek. EUR/USD paritesinin bugin 1.11
destedinin Uzerinde kalmasini bekliyoruz. USD/TRY kuru agisindan ise Enflasyon Raporu'nda yer alacak tahminler ve Bagkan
Bascr’nin TL faizlerinin gelecekte izleyecedi muhtemel seyirle ilgili verecegi mesajlar dnemli olacak. Faiz indirimlerinin enflasyondaki
duslsten daha hizli olabilecegi yonindeki bazi endiselerin TRY lizerinde baski yarattigi séylenebilir. USD/TRY kurunda 2.3770
seviyesi 6nemli direng olmayi sirdirirken, destekler ise 2.3450'de ve 2.3350'de bulunuyor (d6viz, sayfa 3)

Bugunun Gundemi

Ulke Saat (TSI) Verilgelisme ING tahmini Piyasa beklentisi Onceki veri
A.B.D. 17:30 Ocak ayi Dallas Fed imalat endeksi (%) 3.2 3.0 4.1
Almanya 11:00 Ocak ayi IFO - s diinyasi gériinimii 105.9 106.2 105.5

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

Kapani Gunluk YBY*
PANS " pegisim (%) Degisim (%)
Gunluk
Seviye degisim (%) BIST-100 90,736.05 -0.18 5.85
USD/TRY 2:3456 1.04 BIST-30 112,833.98  -0.36 6.30
EUR/TRY 2.6312 -0.34
BIST Bankacilk 175,147.66 -0.68 10.20
EUR/USD 1.1207 -1.39
Yurt i¢i gosterge tahvil (%) Basit Bilesik FTSE 100 EOD 6,832.83 0.53 4.06
Bir gilin 6nceki kapanis 6.88 7.00 XETRA DAX 10,649.58 2.05 8.61
Gosterge Eurobond - Oca 2030 4.464 Dow Jones Ind. Ave. 17,672.60 -0.79 -0.84
MB O/N borglanma faizi (%) 7.50 S&P 500 2,051.82 -0.55 -0.34
MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.75 Altin 1.294.15 052 9.53
Marjinal fonlama maliyeti (%) 11.25
Brent petrol 48.79 0.56 -14.90

Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING

*Yilbasindan bu yana

Ozel Bankacilik Yatirnm Stratejileri Bolimii

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

Gecen haftaki toplantisinda Avrupa Merkez Bankasrnin (ECB), Mart
ayinda baslamak Uzere 2016 Eylil sonuna kadar aylik € 60 milyarlik
tahvil

beklediginden daha cesur olmasi, Euro Boélgesi tahvil faizlerinin rekor

alimi gerceklestirecegini agiklamasi ve programin piyasanin
disik seviyelere gerilemesine yol agti. Ayni vadedeki A.B.D. tahvillerinin
daha yiiksek getiriye sahip olmasi, A.B.D. tahvillerine olan ilginin devam
etmesini saglarken, 6zellikle uzun vadeli tahvillerde alicili seyir gorulda.
Cuma gund A.B.D.’nin 10 yilhk tahvil faizi %1.8960'tan %1.8180'e

geriledi.

Bu sabah dislstnu surdiren ve %1.76 seviyesine yakin seyreden
A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizinin, bugiin agirlkh olarak %21.70-%1.80
bandinda hareket etmesini bekliyoruz. A.B.D. tahvil faizlerinin ydnu
acisindan haftanin en Onemli iki gelismesi, Carsamba aksami
yayimlanacak Fed karari ve Cuma gini aciklanacak 4. ¢eyrek GSYH

blylime verisi olacak.

Gegen hafta TCMB’nin bir haftalik repo ihale faizinde 50 baz puanlik
indirime gitmesine ve ECB’nin varlik ahm programini genisletme kararinin
kiresel tahvil faizlerinde gerilemeye yol agmasina bagli olarak yurt ici

tahvil faizlerinde de dusis yasandi. Cuma gunu TCMB Baskani

22/01/2015 23/01/2015 (baz puan-bps)

bilesik faiz (%) / kapanis degisim

2 yillk gosterge 7.14 7.00 -14
10 yillik gosterge 7.01 6.97 -4
10-2 yil getiri farki -13 -3

TR Eurobond ($)  22/01/2015 23/01/2015 degisim (US$)

2025 126.1 127.0 0.9
2030 178.9 180.0 11
2041 116.4 118.0 1.6

22/01/2015
A.B.D. 10 yillik (%)

23/01/2015

degisim (bps)

10-2 yIl getiri farki

CDS (5 yillk USD)
Turkiye

22/01/2015 23/01/2015

Giiney Afrika

Rusya

Brezilya
Kay nak: Reuters
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Bascr’'nin, bankanin enflasyonda ve reel faizlerde éniimizdeki donemde disis 6ngérdigini ve TL faizlerinin gelecekte izleyecegi

muhtemel seyirle ilgili detaylari yarin yayimlanacak 'Enflasyon Raporu'nda paylasacaklarini belirtmesi, bazi piyasa oyuncularina faiz

indirimlerinin devam edebilecegini dustindiirdi ve tahvil faizleri geriledi. Yarinki Enflasyon Raporu 6ncesinde yurt ici tahvil faizlerindeki

ihmli havanin korunmasini ve 2 yillik ile 10 yillik tahvillerin bilesik faizinin %7 seviyesinden uzaklasmamasini bekliyoruz.

Doviz Piyasasi

e ECB tarafindan Persembe giini duyurulan varlik alim programinin piyasadaki ortalama beklentiden daha cesur bulunmasi ve hafta

sonu Yunanistan'da yapilan segimlerin yarattigi risk algisi, EUR/USD paritesinin Cuma giini sert gerilemesine neden oldu. Haftanin

son guninde 1.1115 seviyesine kadar geri ¢ekildikten sonra gini 1.12'nin hafif Gzerinde kapayan parite, Yunanistan'da “kemer

sitkma” karsiti Syriza Partisi’'nin secimlerde beklenenin lzerinde oy alarak birinci olmasinin ardindan bu sabah yeniden 1.11

seviyesini test etti.

e TCMB Baskani Basgrnin Cuma glini bankanin bazi “teknik” adimlar agiklayacagdini belirtmesi ve TL cinsi faizlerin muhtemel seyri

ile ilgili detaylarin Sali ginii yayimlanacak Enflasyon Raporu’nda paylasilacagini séylemesi TRY'yi baski altinda birakti. Ogleden

sonra agiklanan “teknik” adimlarin TRY’nin seyri Uizerinde etkili olmayacagdi anlasilsa da, Basgi'nin TL cinsi faizlerin muhtemel

seyrine iligkin Sali glinu aciklama yapilacagini belitmesi, USD/TRY kurunun 2.35 seviyesinin Uzerine yukselmesinde etkili oldu.

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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e Cuma ginu 6gleden sonra yayimladigi aciklamada reeskont kredisi uygulamasinin kapsamini geniglettigini duyuran TCMB,
ihracatin yani sira déviz kazandirici hizmetlerden turizm hizmetlerinin, saglik hizmetlerinin, misavirlik, yazihm ve miihendislik
hizmetlerinin, tagimacilik hizmetlerinin, bakim ve onarim hizmetlerinin de reeskont kredisi kapsamina alindigini duyurdu. TCMB
yayimladigi bir diger agiklamayla bankalar ve finansman sirketlerinin bloke zorunlu karsilik ve iki gin ihbarli déviz mevduat
hesaplarinda tutmakta olduklari Euro cinsi déviz hesaplar igin gunlik bakiye tzerinden aylk tahsil edilmek Uzere yilhk binde 2

komisyon alinmasina karar verildigini duyurdu.
e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.1224, USD/TRY kuru 2.3575, sepet ise 2.5010 seviyesinde bulunuyor.
GOriis:

Persembe ginu ECB’nin varlik alim programini beklenilenden daha cesur FaSVirAOE 22/01/2015 23/01/2015 degisim (%)
sekilde genigletmesi ve Yunanistan'daki dunki segimleri AB/IMF karsiti

EUR/USD 1.1365 1.1207 -1.4% @
olan Syriza Partisi'nin kazanmasi nedeniyle bu sabah EUR/USD paritesi

USD/JIPY 118.48 117.74 -0.6% @
1.11 seviyesini test etti. Yunanistan’da segimlerin ardindan kurulacak yeni

GBP/USD 1.5008 1.4987 -0.1% @
hukumetin AB/IMF iligkilerindeki seyri 6nemli olacak.

USD/TRY 2.3215 2.3456 1.0% {}
Bu sabah Almanya’da agiklanacak Ocak ayi IFO endeksi ve 6gleden sonra JUS{BP4R 11.396 11.4115 0.1% {}
A.B.D.’de yayimlanacak Ocak ayi Dallas Fed imalat endeksi izlenecek. JSSBIXU:] 64.171 64.01 -0.3% @

EUR/USD paritesinin bugiin 1.11 desteginin Uzerinde kalmasini bekliyoruz. JUS{sJIa® 2.5735 2.5785 0.2%
Yurt disinda haftanin geri kalaninda 6ne ¢ikan gelismeler; A.B.D.de

1 0,
Carsamba guinku Fed toplantisi ve Cuma gunki 4. ¢ceyrek GSYH biyiume Yilbagindan bu yana USD kargisndaki performans (%)

verisi, Euro Bolgesi'nde de Persembe glinkli gliven endeksleri ve Cuma
gunkii TUFE verisi olacak.

EUR/USD parite hareketlerini izleyecek olan USD/TRY kuru agisindan ise
yarinki TCMB Enflasyon Raporu’'nda yer alacak tahminler ve Baskan

Bascr’'nin TL faizlerinin gelecekte izleyecegi muhtemel seyirle ilgili verecegi

mesajlar 6nemli olacak. Faiz indirimlerinin enflasyondaki disutsten daha

hizli olabilecedi yonindeki bazi endiselerin TRY (lzerinde baski yarattiJli  kaynak: Reuters
sOylenebilir. USD/TRY kurunda 2.3770 seviyesi onemli direng olmayi
surdururken, destekler ise 2.3450’de ve 2.3350'de bulunuyor.

USDTRY icin Destek: 2.3450-2.3350-2.3290 Direng: 2.3610-2.3770-2.3815

EURUSD igin Destek: 1.1100-1.1050-1.1000  Direng: 1.1250-1.1320-1.1400

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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Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Cuma guni sabah saatlerinde 91,500 puan seviyesini test eden BIST-100 22/01/2015 23/01/2015 degisim
endeksi, 6gleden sonra gozlenen kar satislarinin etkisiyle gini %0.18’lik 90,902.78 90,736.05
distsle 90,736.05 puandan tamamladi. TCMB’den gegen hafta gelen 50 113,241.16 112,833.98 -0.36%
baz puanlk faiz indirimi ve ECB’nin piyasadaki genel beklentiden daha 176,354.56 175,147.66 -0.68%
iddiali bir varlik alimi programi duyurmasi BIST-100 endeksinin haftayi 80,683.32 81,103.76 0.52%
%3.8 artida tamamlamasinda etkili oldu. 1,296,867 1,294,077 -0.22%
Yunanistan’da sol koalisyon Syriza’nin secimleri kazanmasinin ardindan 11 113 1.71%
16.4 16.7 1.59%

yukselen risk algisi bugiin BIST-100 endeksi Uzerinde sinirh baski
Kay nak: Reuters

yaratabilir. Ancak gec¢en hafta BIST-100 endeksinde gozlenen olumlu

havanin bu haftanin ilk ginlerinde de agirlikh olarak korunacagini dustiniyoruz. BIST-100 endeksinde 90,000, 89,650 ve 88,250

destek; 91,000, 91,500 ve 92,000 ise diren¢ seviyeleri.

Bu sabah Asya borsalarinda karisik bir gériinim var. Gegen haftanin son iki glininde sert ylkselen ve yilbasindan bu yana agirlikh

olarak %7-8 artida bulunan Avrupa borsalarinda bugilin hafif satig gorulebilir.

Cuma glini US$ 1,284-US$ 1,302 araliinda hareket eden ve glini US$ 1,294 seviyesinde tamamlayan altinin ons fiyati, bu sabah da
bu seviyeye yakin hareket ediyor. Altinin ons fiyatinda US$ 1,286, US$ 1,274 ve US$ 1,250 destek; US$ 1307, 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 4
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Takvim

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

26 Ocak Pazartesi

Turkiye 14:30 Kasim ayi Kapasite Kullanim Orani (%) - - 74.6
14:30 Reel kesim guven endeksi - - 108.8

A.B.D. 17:30 Ocak ayi Dallas Fed imalat endeksi (%) 3.2 3.0 4.1

Almanya 11:00 Ocak ay! IFO - is diinyasi gériinimii 105.9 106.2 105.5
11:00 Ocak ayi IFO - I diinyasi beklentisi 101.9 102.5 101.4
11:00 Ocak ay1 IFO - Mevcut durum 110.2 111.0 109.8

27 Ocak Sali

Turkiye 10:00 TCMB, 2015 yilinin 1. Enflasyon Raporu’nu yayimlayacak.

A.B.D. 15:30 Aralik ayi dayanikli tiketim mallar siparisleri (ayhk %) 0.8 0.6 -0.9
17:00 Aralik ay1 yeni konut satiglari (aylik %) 2.7 2.7 -1.6
17:00 Ocak ay1 Conference Board tuketici gliven endeksi 97 95 92.6
17:00 Ocak ay1 Richmond Fed imalat endeksi (aylik %) 5.5 5.0 7.0

ingiltere 11:30 2014 yili 4. geyrek GSYH buyimesi (CC %) 0.8 0.6 0.7

28 Ocak Gargsamba

A.B.D. 14:00 Haftalik konut kredisi bagvurulari (%)
21:00 Fed faiz karari (%) 0.25 0.25 0.25

29 Ocak Pergembe

A.B.D. 15:30 Haftalik issizlik maasi basvurular (bin) 300 - 307
17:00 Aralik ay1 bekleyen konut satiglari (aylik %) 0.4 0.5 0.77

Japonya 01:30 Kasim ay1 TUFE artigi (YY %) - 2.3 24

Euro Bolgesi 12:00 Ocak ay1 ekonomik giiven 101.3 101.4 100.7
12:00 Ocak ay! sanayi gliven -4.3 - -5.2
12:00 Ocak ay! hizmetler gliven 5.8 - 5.6

Almanya 15:00 Ocak ayi TUFE artigi (aylik %) 0.2 - 0.0

Glney Afrika - Merkez Bankasi faiz karari (%) 5.75 - 5.75

30 Ocak Cuma

Tarkiye 10:00 Aralik ayi dig ticaret dengesi (US$ milyar) -8.4 -8.5 -8.32

A.B.D. 15:30 2014 yili 4. geyrek GSYH blyumesi (MA, CC %) 2.9 3.3 5.0
16:45 Ocak ay1 Chicago PMI 57.5 58 58.3

Euro Bolgesi 12:00 Ocak ayI TUFE artigi (YY %) -0.4 -0.5 -0.2

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 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.”

Giinliik Strateji Notu’na liye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu 6
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