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e Rusya’nin, “ugak distrme krizi” kapsaminda Turkiye'yi ekonomik agidan olumsuz etkileyebilecek adimlar atmaya bagslayabilecegi
endiseleri ve Rus yetkililerin bu yénde yeni uygulamalarin devreye alinabileceginin sinyallerini vermesi diin TRY cinsi varliklara
olumsuz yansidi. Yurt icinde iki ve on yillik gdsterge tahvillerin bilesik faizinin gini sirasiyla 18 ve 16 baz puanlik yikselisle
tamamladigini gérdik. Bugln yurt igi tahvil piyasasinda USD/TRY kurunun takip edilecegini ve tahvil faizlerindeki yukari yénlu
seyrin korunabilecegini distnlyoruz. DUnkd Sitkran Gilni tatilinin bazi piyasa katilimcilan tarafindan “uzun hafta sonu” olarak
degerlendirilmis olmasi nedeniyle buglin A.B.D. tahvil piyasasinda sakin bir seyir gorilebilecegini disUniyoruz. A.B.D.'nin ve
Almanya’nin iki yillik tahvil getirileri arasindaki fark bu sabah 134 baz puana kadar yikseldi. Boylelikle, iki tlkenin 2 yillik tahvil
getirileri arasinda fark 2006 yilindan beri gorulen en ylUksek seviyeye c¢ikti (tahvil, sayfa 2)

e Kisa vadeli USD cinsi faiz oranlari (A.B.D.) ile Euro cinsi (AlImanya) faiz oranlari arasindaki farkin artmaya devam etmesinin EUR’yu
baski altinda tuttugunu sdéylemek mimkun. Yatinmcilarin 3 Aralik’'ta yapilacak ECB toplantisi dncesinde EUR’da yeni uzun
pozisyon almak istemeyecedi ve paritenin 6nimizdeki glinlerde toplanti yaklastikga baski altinda kalmaya devam edecegi
gérisindeyiz. EUR/USD paritesinde bu hafta test edilen 1.0570 ilk 6nemli destek olmayi sirduriyor. Rusya’ya ait savas ugaginin
distrilmesinden énceki son giinlik kapanis olan Pazartesi giinliniin kapanisindan bu yana degerlendirdigimizde, USD kargisinda
%2.75'e yakin deger kaybeden TRY’nin ayni dénemde karigik bir seyir izleyen gelismekte olan llke (GOU) para birimleri genelinden
olumsuz ayrisarak en zayif performansi gdsteren GOU para birimi oldugu gézlendi. (déviz, sayfa 2-3)

Buginin Gindemi

Ulke Saat (TSI) Veri/geligme ING tahmini Piyasa beklentisi ~ Onceki veri
Euro Bolgesi 12:00 Kasim ayi ekonomik guiven endeksi 105.7 - 105.9

Diger glindem maddeleri igin litfen “Takvim” kismina bakiniz.  MA: Mevsimsellikten arindiriimis. ~ YY: Yildanylla  CC: Ceyrekten geyrege

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakisi Piyasalar

Ka Gunluk YBY*
PaNS  pegisim (%) Degisim (%)
Gunluk
Seviye degisim (%) BIST-100 74,997.64 -2.39 -12.51
USD/TRY 2.9201 1.13 BIST-30 91,951.60 -2.53 -13.38
EUR/TRY 3.1005 1.07 BIST Bankacllik 122,378.45  -3.65 -23.00
EUR/USD 1.0609 -0.16
— - - — FTSE 100 EOD 6,393.13 0.88 -2.63
Yurt ici gosterge tahvil (%) Basit Bilesik
- XETRA DAX 11,320.77 1.35 15.45
Bir giin 6nceki kapanis 10.38 10.65
G('jsterge Eurobond - Oca 2030 5.257 Dow Jones Ind. Ave. 17,81339 0.00 -0.05
MB O/N borclanma faizi (%) 7.25 Nasdaq Bilesik 5,116.14 0.00 8.03
MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.50 S&P 500 2,088.87 0.00 1.46
- Ce
Marjinal fonlama maliyeti (%) 10.75 Altin 1,071.30 003 -9.33
Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING
Brent petrol 45.46 -1.54 -20.70

Ozel Bankacilik Yatinm Stratejileri Bolimii Yibagindan bu yana
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Tahvil Piyasasi

Gorus:

Yeni hikimet programinda TCMB’nin yetkileriyle ilgili ifadelerde bazi 25/11/2015 26/11/2015 (baz puan-bps)
degisiklikler oldugunu belirten basindaki bazi haberlere bagh olarak diin bilesik faiz (%) / kapanis degisim
sabah erken saatlerde yurt ici piyasalarda kisa slreli tedirginlik yagandi. [EIIEeIo I Rel 10.47 10.65 18 {}
Ancak Basbakan Yardimcisi Simsek’in yaptigi agiklamada TCMB'nin RIS G te 10.05 10.21 16 {}
bagimsizhigina iligkin ifadeler lzerinde yapilan spekilasyonlarin gercedi [EI S A Ko aRE10d -42 -44

yansitmadigini belirtmesi piyasalari rahatlatti.
CDS (5 yilik USD)  25/11/2015 26/11/2015 degisim (bps)
Rusya’nin, “ucak dustrme krizi” kapsaminda Turkiye'yi ekonomik agidan

Tiirkiye 257 264 6.9| 1
olumsuz etkileyebilecek adimlar atmaya baglayabilecedi endigeleri ve Giiney Afrika 258 266 71 {}
Rus yetkililerin bu yénde yeni uygulamalarin devreye alinabileceginin Rusya 267 269 17| =
sinyallerini vermesi duin TRY cinsi varliklara olumsuz yansidi. Brezilya 419 419 0.0| =

Yurt iginde iki ve on yillik gésterge tahvillerin bilesik faizinin diin ging <@/ "2k Reuters

sirasiyla 18 ve 16 baz puanlik yikselisle tamamladigini gordik. Bugtin yurt igi tahvil piyasasinda USD/TRY kurunun takip edilecegini ve
tahvil faizlerindeki yukari yénli seyrin korunabilecegini disliniyoruz. Din A.B.D.’de piyasalar $ikran Ginl nedeniyle kapaliydi. Bugln
ise A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizinin giine Carsamba glninin kapanisina gére hafif dislsle %2.22 seviyesinden basladigi goriliyor.

Dinkl Sukran Gund tatilinin bazi piyasa katilimcilar tarafindan “uzun hafta sonu” olarak degerlendirilmis olmasi nedeniyle bugin
A.B.D. tahvil piyasasinda sakin bir seyir gorulebilecegini digtnuyoruz.

Euro Boélgesi'nde piyasalar 3 Aralik'ta yapilacak ECB toplantisina odaklanmis durumdayken, Almanya’nin 7 yila kadar vadedeki
tahvillerinin faizinin Merkez Bankasi’'ndan 6nimuzdeki hafta daha fazla parasal genigleme gelebilecedi beklentisinin etkisiyle eksi
bblgede seyrettigi gériuliyor. Alman Schatz (2 yillik tahvil) faizi bu sabah -%0.4 ile tarihi distik seviyesine yakin bulunurken, A.B.D.’nin
ayni vadedeki tahvil faizi bugin giine %0.94 seviyesinin hafif altinda bagladi. Bdylece A.B.D. ve Almanya’nin iki yillik tahvil getirileri
arasindaki fark bu sabah 134 baz puana kadar yiikseldi. iki Glkenin 2 yillik tahvil getirileri arasinda fark 2006 yilindan beri goriilen en
yuksek seviyeye ciktl.

Doviz Piyasasi

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.0626, USD/TRY kuru 2.9330, sepet ise 3.0250 seviyesinde bulunuyor.

Goriis:

Din A.B.D.’de piyasalarin kapali olmasinin da etkisiyle dar bir bantta hareket eden EUR/USD paritesinin 1.06 seviyesinin lizerinde
tutundugu goézleniyor. Ancak, kisa vadeli USD cinsi faiz oranlari (A.B.D.) ile Euro cinsi (Almanya) faiz oranlari arasindaki farkin artmaya
devam etmesinin EUR’yu baski altinda tuttugunu sdylemek mimkin. Yatinmcilarin 3 Aralik'ta yapilacak ECB toplantisi éncesinde
EUR’da yeni uzun pozisyon almak istemeyecegi ve paritenin 6nimuzdeki gunlerde toplanti yaklastikga baski altinda kalmaya devam
edecegi gorisliindeyiz. EUR/USD paritesinde bu hafta test edilen 1.0570 ilk 6nemli destek olmayi sirduriyor.

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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Yurt igi dOviz piyasasi dln, devam eden Trkiye-Rusya gerginliginin olasi [ ey 25/11/2015 26/11/2015 dedisim (%)

olumsuz ekonomik yansimalarina odaklanirken, USD/TRY kurunda sert
EUR/USD 1.0626 1.0609 -0.2%

USD/JPY 122.7 122.6 -0.1%
GBP/USD 1.5126 1.5100 -0.2%
USD/TRY 2.8874 2.9201 1.1%
USD/ZAR 14.1201 14.2855 1.2%
USD/RUB 65.58 65.84 0.4%
USD/BRL 3.7410 3.7419 0.0%

yukari yonli hareket gozlendi. Onceki gin 100 ginlik basit hareketli
ortalamasini yukari yonli kiran kur, diin de 2.9230 seviyesindeki 50 gunlik
hareketli ortalamasinin lzerinde islem gordi. Rusya-Turkiye gerginligine
bagli olarak artan risk algisiyla USD/TRY kuru gece saatlerinde 2.93
seviyesinin Uzerine yiukseldi. Rusya’ya ait savas ugagdinin dusurilmesinden

Onceki son gunlik kapanis olan Pazartesi gininun kapanisindan bu yana

= = = =) a4 ¢

degerlendirdigimizde, USD kargisinda %2.75’e yakin deger kaybeden

TRY’nin ayni dénemde karigik bir seyir izleyen gelismekte olan ke (GOU) Y ibasindan bu yana USD karsisindaki performans (%)

para birimleri genelinden olumsuz ayrigsarak en zayif performansi gosteren -12.3%
GOU para birimi oldugu gézlendi. Sali giiniinden itibaren ZAR'in da TRY ile -2.3%
birlikte, GOU para birimleri genelinden olumsuz ayristigi gériliirken, Giiney -2.9%
Afrika’da dun yayimlanan veriler llkede is dinya giveninin 2015 yilinin 4. -20.2%
ceyreginde son bes yildir gordigu en dusik seviyeye geriledigini -19.2%
gosteriyor. Kredi derecelendirme  kuruluglari  S&P’nin  ve Fitch’in -11.8%
Onumuzdeki hafta Guney Afrika’nin kredi notuna iliskin degerlendirmelerini -29.0%

yayimlayacak olmasi da ZAR'’i baski altinda birakan bir etken. Kay nak: Reuters

USD/TRY kurunda ilk direng Ekim ayi sonlarinda kaydedilen gun i¢i yiksek seviyenin bulundugu 2.9430’da. Ancak Turkiye'ye iligkin
artan risk algisinin etkisiyle bu hafta zayif bir seyir izleyen TRY'deki deger kaybinin bugiin yeni bir olumsuz gelisme yasanmadigi
takdirde hiz kesecegini ve USD/TRY kurunun kapanigta 2.9430'Un altinda kalacag beklentisindeyiz.

USDTRY icin Destek: 2.9200-2.9045-2.8880 Direnc: 2.9430-2.9500-2.9640

EURUSD igin Destek: 1.0600-1.0570-1.0523 Direng: 1.0650-1.0680-1.0730

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Sall gini kaydettigi sert dislistin ardindan onceki gin tepki alimlariyla

25/11/2015 26/11/2015 degisim

kargilagan BIST-100 endeksi diin yonini yeniden asagiya cevirdi. Devam 76,836.52 74,997.64 -2.39%
eden Turkiye-Rusya gerginliginin ekonomik agidan olumsuz sonuglar 94,338.40 91,951.60 -2.53%
doguracak yaptirimlara kapi agabilecegi distincesi hisse senetlerini baski 127,012.03 122.378.45 -3.65%
altinda birakirken, BIST-100 endeksi din gini %2.39 gerileyerek 77.840.20 76.,996.80 -1.08%
74,997.64 puan seviyesinden tamamladi. BIST-100 endeksinin bugin, 1,093,888 1,066,725 -2.48%
onemli bir seviye olarak gordigimuz 75,000 puanin (zerinde tutunup 118 119 1.11%
tutunamayacag izlenecek. BIST-100 endeksinde 75,000, 73,800 ve 72,600 15.2 15.2 0.00%

puan destek; 76,000, 76,700 ve 77,500 puan direng seviyeleri. Altinin ons "\, o1 Reuters
fiyatindaki zayif seyir korunuyor. Bu sabah US$ 1,067 seviyesinde

seyreden altinin ons fiyatinda son haftalarda yasanan disiisin ardindan Cin’de fiziki altin talebinin hafif ylkseldigi, ancak énemli bir
fiziki altin pazar olan Hindistan’da talebin diisiik seyretmeye devam ettigi gorliyor. Ote yandan, altin fiyatlari agisindan kritik dneme
sahip olan A.B.D.’deki altina dayali borsa yatirim fonlarindan da ¢ikiglarin devam ettigi goriliyor. Altinin ons fiyatinda US$ 1,064, US$

1,055 ve US$ 1,050 destek; US$ 1,070, US$ 1,075, US$ ve 1,082 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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Takvim
Ulke Saat (TSI)  Veri/gelisme ING tahmini Piyasa beklentisi Onceki veri
27 Kasim Cuma
Euro Bolgesi 12:00 Kasim ayi ekonomik giiven endeksi 105.7 - 105.9
12:00 Kasim ayi reel kesim gliven endeksi -2.5 - -2.0
12:00 Kasim ayi hizmet sektéru given endeksi 12.1 - 11.9
YY:Yildanyilla CGC: Ceyrekten ceyrege  MA: Mevsimsel etkilerden arindiriimis

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

SAAR: Mevsimsel etkilerden arindiriimis yillik oran



http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu

[01& Bnunncum] ING OZEL BANKACILIK

GUNLUK STRATEJi NOTU

27 Kasim 2015

ING .2» BANK

Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri BoIimii

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

Kerim Aydinlar  kerim.aydinlar@ingbank.com.tr

ACIKLAMA

“Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgdi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi hizmeti, yetkili
kuruluslar tarafindan kigilerin 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 sonuglar dogurmayabilir.”

“ING Ozel Bankacilik Yatinm Stratejileri Bélimii tarafindan sadece bilgi amagh olarak hazirlanmig olan bu rapor, hi¢ bir sekilde bir
yatinnm &nerisi veya herhangi bir yatirrm aracinin dogrudan alimina veya satimina dair bir teklif veya referans olarak alinmamalidir.
Gecmis performans, takip eden dénem igin bir gésterge 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 c¢aliganlari bu raporda sunulan bilgilerin kullaniimasindan
kaynaklanabilecek herhangi bir dogrudan ve/veya dolayli zarardan 6tiri higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Telif hakki
saklidir, herhangi bir amacgla ING BANK’In izni olmadan raporun tamami veya bir kismi bagka bir yerde yeniden yayimlanamaz,
dagitimi yapilamaz. Tim hakki saklidir. Bu raporda agik kaynak belirtiimemis olsa da, yer alan bazi degerlendirmeler ve 6ngoriler
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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