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e Dunkl Fed agiklamasi, gelecege donuk olumlu beklentilerini koruyan ama temkini de elden birakmayan bir agiklama olarak
degerlendirilebilir. Petrol fiyatlarinin bu sabah US$ 32 seviyesinin Gzerinde olmasi, kiiresel piyasalardaki risk algisi agisindan nispeten
olumlu sayilabilir. Buna bagh olarak TRY varliklarinda gun iginde sinirli iyilesme goriilebilecekse de, belirsizliklerin korunuyor olmasi
yuzinden kurda ve faizde kalici agagdi hareketlerde zorlanilabilir (tahvil, sayfa 2)

e FOMC karar metninin beklentiye paralel, hafif “glivercince” bir tonlama igerdigini, ancak yil iginde yapilabilecek ilk faiz artirrminin
zamanlamasina ya da kag kere faiz artirmina gidilecegine dair yeni bir ipucu tagimadidi sdylenebilir. Fed’in mesaji temkinli olsa da,
Mart ayinda faiz artirrmina gidilmesi ihtimali rafa kaldiriimis degil. Kararin ardindan déviz piyasalarinda goérulen tepkinin oldukga sinirli
kalmasi da, kararin buyUk 6l¢lide piyasada fiyatlanan beklentiyi yansittigina isaret ediyor. Bugiin kiresel doviz piyasalarinda A.B.D.’de
aciklanacak Aralik ay1 dayanikli tiketim mallar siparisleri verisi takip edilecek. Siparislerin bir dnceki aya gore gerilemesi beklenirken,
Ozellikle ulagim harici siparislerdeki degisimin piyasada beklendigi kadar kétli olmamasi bugiin USD’ye hafif olumlu yansiyabilir. Yarin
sabah BoJ politika kararinin agiklanacak olmasi, sabah saatlerinde hareketli bir piyasaya uyanmamiza yol agabilir (déviz, sayfa 2-3)

Bugiiniin Giindemi

Ulke Saat (TSI)  Verilgelisme ING tahmini Piyasa beklentisi ~ Onceki veri
A.B.D. 15:30 Haftalik igsizlik maasi bagvurular (bin) - 281 293
15:30 Aralik ayi dayanikli tiketim mallar siparisleri (aylik %) - -0.7 0.0
15:30 Aralik ulagim harici dayanikli tik. mal. siparisleri (aylik %) - -0.1 0
ingiltere 11:30 2015 yili 4. geyrek GSYH buyimesi (MA, CC %) 0.7/2.6 -I- 0.4/2.9
Almanya 15:00 TUFE artist (YY %) 0.5 - 0.3

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

Kapan Giinliik YBY*
Giinliik PaMS ' Degisim (%) Degigim (%)
Seviye degisim (%)

JSDITRY 3.0004 025 BIST-100 72,052.86  0.34 0.45
EUR/TRY 3.2696 0.00 BIST-30 88,213.32 0.25 0.90
EUR/USD 1.0891 0.20 BIST Bankacilk 121,706.53  -0.60 1.49
Yurt ici gésterge tahvil (%) Basit Bilesik FTSE 100 EOD 5,990.37 133 -4.04
Bir giin 6nceki kapanis 10.90 11.20 XETRA DAX 9,880.82  0.59 -8.03
Gosterge Eurobond - Oca 2030 5.384

Dow Jones Ind. Ave. 15,944.46 -1.38 -8.50
MB O/N borglanma faizi (%) 7.25 o
MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.50 Nasdaq Bilegik 4468.17)  -2.18 -10.77
Marjinal fonlama maliyeti (%) 10.75 S&P 500 1,882.95 -1.09 -7.88
Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING Altin 1,125.19 0.45 6.13

Brent petrol 33.10 4.09 -11.21

*Yibasindan bu yana
Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Boliimii

Pinar Uslu - Stratejist pinar.uslu@ingbank.com.tr
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Tahvil Piyasasi

Goriis:

Diin aksam yapti§i agiklamada A.B.D. Merkez Bankasi Fed, beklenildigi 26/01/2016 27/01/2016 (baz puan-bps)

Uzere faiz araligini %0.25-%0.50 bandinda tuttu. FOMC yaptigi agiklamada, bilesik faiz (%) / kapanis degisim

gliclii isgiicti kazanimlari dahil olmak iizere son agiklanan bir dizi isgiicl [ kaScE Ao e &
10 yillk gsterge 11.08 11.04 -4

10-2 yil getiri farki -20 -16

@@

piyasasi gostergesinin, isglciu kaynaklarindaki atil kapasitede biraz daha

dislsU isaret ettigini belirtti. Kismen enerji fiyatlarinda daha fazla gerileme
goriulmesi nedeniyle yakin dénemde enflasyonun disik kalmasinin  Rr=E=ee s Ke BRSO ZX N R AT ZX s e Lo [ Y (USE))
beklendigi aktarildi. Ancak, enerji fiyatlarindaki ve ithalat fiyatlarindaki [Pyl 115.9 116.8 1.0
dususun gegici etkileri azaldikga ve isglicl piyasasinda daha fazla giiclenme  peely] 163.3 164.6 1.2
gorildikge orta vadede %Z2’lik enflasyon hedefine ulasiimasinin beklendigi izl 101.0 102.4 1.4
belirtildi.

26/01/2016 27/01/2016 dedisim (bps)
A.B.D. 10 yillik (%) 2.00 2.00 1
10-2 yil getiri farki 114 116

i o9

Aciklamanin 2. paragrafinda yeni bir cimle yer aldi: “Komite, kuresel

ekonomik ve finansal gelismeleri yakindan izliyor ve bunlarin isgicu

piyasasina ve enflasyona etkilerini degerlendiriyor”. CDS (5 yillk USD)  26/01/2016 27/01/2016 degisim (bps)
Tirkiye 284 275 93
FOMC, para politikasinin destekleyici oldugunu, bu nedenle isglici piyasasi Giiney Afrika 360 350 95

kosullarinda daha fazla iyilesmeyi ve %Z2lik enflasyona dénmeyi [NV 340 332 85

destekledigini tekrarladi. Gelecekteki faiz artirimlarinin zamanlamasinin ve  FYSTVY 477 472 4.9

@@@ea

miktarinin belirlenmesinde, gerceklesen ve beklenen ekonomik kosullarin  Kaynak Reuters

degerlendirilecegini yineleyen Fed, ekonomik kosullarin sadece faiz oraninda kademeli artisa izin verecegini bekledigini de tekrarlad.
Karar sonrasinda %2.0480°’den %2'nin altina inen A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizi, bu sabah %2 seviyesinde bulunuyor.

Petrol fiyatlarindaki hareket ile piyasalardaki hareket arasindaki korelasyonun ¢ok yikselmesi, petrol fiyatlarini yakindan izlemeye devam
etmemize neden oluyor. Diger yandan Cin verileri ve haberleri takip edilirken, yarinki toplantisinda BoJ'un yapacagi agiklamalar merak
ediliyor. Petrol fiyatlarinin bu sabah US$ 32 seviyesinin lzerinde olmasi, kirresel piyasalardaki risk algisi agisindan nispeten olumlu
sayllabilir. Buna bagl olarak TRY varliklarinda glin iginde sinirli iyilesme gorilebilecekse de, belirsizliklerin korunuyor olmasi yuziinden
kalici agagi hareketlerde zorlanilabilir.

Doviz Piyasasi

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.0874, USD/TRY kuru 2.9870, sepet ise 3.1175 seviyesinde bulunuyor.

Goris:

Dun yayimlanan FOMC karar metninin piyasa katilimcilari arasinda surpriz olarak karsilanmadigini séylemek mimkdin.

Kuresel piyasalardaki oynakhgin son bir ayda oldugu gibi ¢ok yikseldigi Agustos-Eylil 2015 dénemini takip eden toplantisinda “kiiresel
gelismelerin yakindan izlenecedi” mesajini veren Fed'in, bu ay da Eyliil'de verdigi mesajin bir benzerini tekrarlamasi sasirtici degil. Ote

yandan, A.B.D.de iktisadi faaliyete iliskin bazi verilerin bir siredir nispeten zayif kaldigi géz 6ninde bulundurulursa, Fed’in llke
ekonomisine iligkin degerlendirmesini hafif olumsuz yonde degistirmesi de piyasadaki beklenti dahilindeydi.

Giinliik Strateji Notu’na iiye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu 2



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

s |
(0} BANKACILIK
L ZEL BANKACI |

P

Ozet olarak, diinkii FOMC karar metninin beklentiye paralel, hafif “giivercince”
bir tonlama igerdigini, ancak yil icinde yapilabilecek ilk faiz artinminin
zamanlamasina ya da kag kere faiz artinmina gidilecegine dair yeni bir ipucu
tasimadigi soylenebilir. Fed’in mesaji temkinli olsa da, Mart ayinda faiz
artinmina gidilmesi ihtimali rafa kaldirlmis degil. Kararin ardindan déviz
piyasalarinda goérulen tepkinin oldukga sinirli kalmasi da, kararin buyuk élgude

piyasada fiyatlanan beklentiyi yansittigina isaret ediyor.

FOMC kararina ilk tepki olarak sinirli sekilde yikselen ve 1.09 seviyesinin
Uzerini test eden EUR/USD paritesinin bu seviyenin izerinde tutunamadigini
ve bu sabah 1.0880’e yakin seyrettigini goérilyoruz. Benzer sekilde, USD’nin
gelismis Ulke para birimlerinden olugan bir sepet karsisindaki degerini dlgen
Dolar Endeksi DXY, bu sabah 99.1 seviyesinin hafif altinda yatay seyrediyor.

Din ginin ilk saatlerinde 3.01 seviyesine yakin yatay hareket eden USD/TRY
kurunun 6gle saatlerinde yonini asagiya gevirerek 2.99 seviyesini test ettigini
gordiik. Din 2.99 seviyesinden destek buldugunu ve FOMC kararinin ardindan
gece saatlerinde 3.00 seviyesinin Uzerine geri yukseldigini gérdigimiz
USD/TRY kuru bu sabah 2.99 seviyesinin hafif altinda seyrediyor.

ING OZEL BANKACILIK
GUNLUK STRATEJi NOTU

Doviz kurlari

EUR/USD 1.0869
USD/JPY 118.41
GBP/USD 1.4350
USD/TRY 3.0078
USD/ZAR 16.3736
USD/RUB 78.83
USD/BRL 4.0521
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26/01/2016 27/01/2016 degisim (%)

1.0891 0.2%
118.66 0.2%
1.4229 -0.8%
3.0004 -0.2%
16.4329 0.4%
78.05 -1.0%
4.1062 1.3%

D aD e

Y lbagindan bu yana USD karsisindaki performans (%)

Kaynak Reuters

Fed’den dun bir siirpriz gtkmamasi ve brent petrol fiyatinin US$ 30 seviyesinin lizerinde daha guiclii sekilde tutunmaya basladigina iligkin

isaretler bu sabah kiiresel piyasalarin risk algisi agisindan nispeten olumlu sayilabilir. USD/TRY kurunda risk algisindaki iyilesmeye bagh

olarak sinirli gerileme goriilebilecegini, ancak belirsizlikler yliksek seyrederken kurun kalici olarak asagi yonli hareket etmekte aksi

yéndeki hareketlere kiyasla zorlanacagi dislincesindeyiz.

Bugiin kuresel doviz piyasalarinda A.B.D.’de acgiklanacak Aralik ay1 dayanikh tiketim mallari siparigleri verisi takip edilecek. Sipariglerin

bir dnceki aya goére gerilemesi beklenirken, 6zellikle ulasim harici siparislerdeki degisimin piyasada beklendigi kadar kéti olmamasi bugln

USD’ye hafif olumlu yansiyabilir. Yarin sabah BodJ politika kararinin agiklanacak olmasi, sabah saatlerinde hareketli bir piyasaya

uyanmamiza yol agabilir.
USDTRY igin Destek: 2.9840-2.9700-2.9600 Direng: 2.9900-3.0000-3.0250

EURUSD igin Destek: 1.0860-1.0840-1.0800 Direng: 1.0900-1.0940-1.0980

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

BIST-100 endeksi diin giini %0.52’lik yikseligle 72,052.86 puan seviyesinden
tamamladi. Yukari yonli seyrini ardi ardina dérdiincu islem gliniinde de koruyan
BIST-100 endeksinde gegen hafta Persembe gliniinden bu yana %5’in lizerinde
yukselis kaydedildi. BIST-100 endeksinin buglin yukari yonli hareketini
korumakta zorlanacagini diigintiyoruz. BIST-100 endeksinde, 71,750, 71,000
ve 70,000 puan destek; 72,680, 73,350 ve 74,000 puan direng seviyeleri.

26/01/2016

27/01/2016

degisim

BIST-100 71,808.91 72,052.86
BIST-30 87,992.98 88,213.32 0.25%
XBANK 122,444.69 121,706.53 -0.60%
XUSIN 72,722.98 73,243.82 0.72%
MSCI TR 1,018,534 1,021,514 0.29%
MSCI EM 105 105 0.33%
VIX 22.5 23.1 2.71%
Kaynak Reuters
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Dunku Fed kararinin ardindan tahvil ve déviz piyasalarinda énemli bir hareket gézlenmezken, karar metninin bazi piyasa katilimcilarinin
bekledigi Olglide “glivercince” olmamasi ve Mart ayinda faiz artinmi yapilmasi ihtimalini masada birakmasi hisse senedi piyasalarina
olumsuz yansidi. S&P 500 endeksi diin giinii %1.09 dususle tamamlarken, teknoloji endeksi Nasdaqg'ta kaydedilen diists %2.18 ile daha
belirgin oldu.

FOMC kararinin ardindan diin US$ 1,128 ile Kasim ayi baslarindan bu yana gérdigi en yiiksek seviyeye ulasan altinin ons fiyatinda
karar sonrasinda goézlenen yukari yonlii hareket bu sabah biytk 6lgtide geri verildi. Bu sabah US$ 1,118 seviyesinde bulunan altinin ons
fiyatinda US$ 1,115, US$ 1,106 ve US$ 1,100 destek; US$ 1,128, US$ 1,132 ve US$ 1,140 ise direng seviyeleri.

Takvim

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

28 Ocak Pergembe

A.B.D. 15:30 Haftalik igsizlik maasi bagvurular (bin) - 281 293
15:30 Aralik ayi dayanikli tiketim mallar siparisleri (aylik %) - -0.7 0.0
15:30 Aralik ulagim harici dayanikli tiketim mallari siparigleri (aylik %) - -0.1 0
ingiltere 11:30 2015 yili 4. geyrek GSYH buyimesi (MA, CC %) 0.7/2.6 -I- 0.4/2.9
Almanya 15:00 TUFE artisi (YY %) 0.5 - 0.3
29 Ocak Cuma
Turkiye 10:00 Aralik ayi dis ticaret dengesi (US$ milyar) -6.1 - -4.24
A.B.D. 15:30 2015 yili 4. geyrek GSYH buyimesi (MA, CC %) 13 0.9 2.0
17:00 Michigan Universitesi Giiven Endeksi 91 93 93.3
Euro Bolgesi 12:00 Ocak ayI TUFE artigi (YY %) 0.5 0.4 0.2

YY:Yildanyilla CGC: Ceyrekten geyrege  MA: Mevsimsel etkilerden arindirimis SAAR: Mevsimsel etkilerden arindiriimig yillik oran
Kaynak: TCMB, ING, Thomson Reuters, Bloomberg
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Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Balim

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

Kerim Aydinlar  kerim.aydinlar@ingbank.com.tr

ACIKLAMA

“Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti, yetkili
kuruluslar tarafindan kisilerin 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 sonuclar dogurmayabilir.”

“ING Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri B6limi tarafindan sadece bilgi amagli olarak hazirlanmis olan bu rapor, hig bir sekilde bir yatirm
Onerisi veya herhangi bir yatirim aracinin dogrudan alimina veya satimina dair bir teklif veya referans olarak alinmamahdir. Gegmis
performans, takip eden donem icin bir gdsterge degildir. Bu raporda sunulan bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanlig/yaniltici olmamasina
0zen 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 dolayl zarardan 6tiiri 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 agik kaynak belirtiimemis olsa da, yer alan bazi degerlendirmeler ve 6éngoriiler 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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