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e Bu sabah BoJ slrpriz bir kararla negatif faiz uygulamaya gecgecegini acikladi. Faizlerin negatif alana ¢ekilmesi, bankalarin paralarini
BOJ'da tutmak yerine daha fazla kredi vererek ekonomik aktiviteyi artirma amaci tasiyor. ECB'nin Mart'ta ek parasal genislemeye
gideceg@ine dair verdigi isaretler, kiiresel ekonomik ve finansal gelismelerin yansimalarini takip ettigini séyleyen Fed'in faiz
artinmlarinda aceleci olmayacag dustincesi, petrol fiyatlarindaki toparlanma ve bu sabah BoJd'un negatif faiz uygulamasina gegmesi,
gelismekte olan llke piyasalarina destek vermekte. TRY, gelismekte olan Ulke para birimlerindeki deder kazanimlarina paralel
performans sergilerken, bu sabah yurt ici tahvil faizlerinde yaklasik 5-10 baz puanlik gerileme yasanabilecegini distntyoruz (tahvil,
sayfa 2)

e BoJd karari 6ncesinde 118.5 seviyesine yakin seyrederken kararin ardindan 121.5 seviyesindeki 200 ginlik basit hareketli
ortalamasina yaklasan USD/JPY paritesi, bu sabah 121 seviyesinin hafif altinda bulunuyor. USD/TRY kurunun bugin, brent petrol
fiyatinin gegctigimiz haftalarda gérdigi disik seviyelerin %30 kadar Uzerinde seyrediyor olmasinin ve BoJ’nun yarattigi olumiu
havanin etkisiyle agagi yénlu seyrini strdirebilecegdini, ancak son ginlerde g6zlenen dusius daha belirgin hale geldigi takdirde yurt
icinde doviz talebinin artabilecegini disliniyoruz. A.B.D."de GSYH verilerinin hayal kirikhi§i yaratmasi EUR/USD paritesinin 1.0950-
1.10 bolgesine ylkselmesine ve gelismekte olan Ulke para birimlerinin destek bulmayi stirdirmesine yol agabilir (doviz, sayfa 2-3)

Bugiiniin Giindemi

Ulke Saat (TSI)  Verilgelisme ING tahmini Piyasa beklentisi ~ Onceki veri
Turkiye 10:00 Aralik ayi dis ticaret dengesi (US$ milyar) -6.1 - -4.24
A.B.D. 15:30 2015 yili 4. geyrek GSYH blylmesi (MA, CC %) 1.3 0.8 2.0
Euro Bolgesi 12:00 Ocak ayI TUFE artigl (YY %) 0.5 0.4 0.2

Diger gindem maddeleri igin litfen “Takvim” kismina bakiniz.  MA: Mevsimsellikten arindiriimis.  YY:Yildanylla GC: Ceyrekten gceyrege

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakisi Piyasalar

Kapani Gunluk YBY*
_ Giinliik PaN'S " Degisim (%) Degisim (%)
Seviye degisim (%)
USD/TRY 2.9683 -1.07 BIST-100 72,427.41 0.52 0.98
EUR/TRY 3.2501 -0.60 BIST-30 88,582.81 0.42 1.32
EUR/USD 1.0937 042 BIST Bankacllik 122,197.70  0.40 1.90
Yurt igi gosterge tahvil (%) Basit Bilesik FTSE 100 EOD 593178  -0.98 -4.97
Bir giin Gnceki kapanis 10.82 1111 XETRA DAX 963950  -2.44 11027
Gosterge Eurobond - Oca 2030 5.220
— Dow Jones Ind. Ave. 16,069.64 0.79 -7.78
MB O/N borglanma faizi (%) 7.25 o
MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.50 Nasdaq Bilegik 4,506.68 0.86 -10.00
Marjinal fonlama maliyeti (%) 10.75 S&P 500 1,893.36 0.55 -7.37
Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING Altin 1,114.74 -0.93 5.14
Brent petrol 33.89 2.39 -9.09

*Yibasindan bu yana
Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Boliimii

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

Goriis:

Bu sabah Japonya Merkez Bankasi BoJ sirpriz bir kararla negatif faiz 27/01/2016 28/01/2016 (baz puan-bps)
uygulamaya gecgeceg@ini agcikladi. Faizlerin negatif alana c¢ekilmesi, bilegik faiz (%) / kapanis degisim
bankalarin paralarini BOJ'da tutmak yerine daha fazla kredi vererek PAZISeSEE 11.20 11.11 -9 @
ekonomik aktiviteyi artirma amaci tasiyor. 10 yillk gosterge 11.04 10.90 -14 @

10-2 yIl getiri farki -16 -21

ECB'nin Mart'ta ek parasal geniglemeye gidecegine dair verdigi isaretler,
TR Eurobond ($)  27/01/2016 28/01/2016 degisim (USS)

2025 116.8 117.5 0.7
2030 164.6 165.4 0.8
2041 102.4 103.0 0.6

kiresel ekonomik ve finansal gelismelerin yansimalarini takip ettigini
sOyleyen Fed'in faiz artinmlarinda aceleci olmayacagi duslincesi, petrol
fiyatlarindaki toparlanma ve bu sabah BoJ'un negatif faiz uygulamasina
gecmesi, gelismekte olan Ulke piyasalarina destek vermekte.

27/01/2016 28/01/2016 degisim (bps)

A.B.D. 10 yillk (%) 2.00 1.99 2
performans sergilerken, bu sabah yurt igi tahvil faizlerinde yaklagik 5-10 baz PR vl getiri farki 116 116

TRY, gelismekte olan llke para birimlerindeki deger kazanimlarina paralel

I 99

puanlik gerileme yasanabilecegini distnlyoruz.
CDS (5 yillik USD) 27/01/2016 28/01/2016 degisim (bps)

Din %1.9850 seviyesinden kapanan A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizi, BoJ QY% 275 273 -2.4
karar sonrasinda %1.94 seviyesine kadar geriledi. Giiney Afrika 350 340 -10.1
Rusya 332 317 -14.4

’ Brezilya 472 469 -3.1
disinda ise Euro Bolgesi'nde Ocak ay! TUFE verisi ile A.B.D.’de agiklanacak kaynak Reuters

Bugiin yurt icinde sabah saatlerinde yayimlanacak dis ticaret verileri, yurt

@@@ea

2015 yili son geyrek GSYH buiylime verileri izlenecek.

Doviz Piyasasi

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.0895, USD/TRY kuru 2.970, sepet ise 3.0880 seviyesinde bulunuyor.
Gorus:

Japonya’da bu sabah sonucglanan Merkez Bankasi (BoJ) toplantisindan g¢ikan kararin piyasalar agisindan tam bir slrpriz oldugu
sOylenebilir. Zira BoJ Bagkani Kuroda, henlz Aralik ayinda “negatif faiz” oranina ge¢meyi disinmediklerini oldukca kesin bir dille ifade
etmigsti. Kararin 4 hayir oyuna kargi 5 evet oyuyla gectigi gorilurken, Japonya’da mevcut varlik alim programinin daha da genigletilmesi
halinde alim programinda satin alinabilecek varlik havuzunun daralacak olmasinin BoJ'u alternatif bir politika arayisina ittigi disunlebilir.

ECB’den gegen hafta gelen ek gevseme sinyalinin ardindan bugiin BoJ’dan gelen stirpriz politika hamlesinin riskli varliklar geneli
acisindan olumlu oldugunu séylemek mumkin. Zira kararin ardindan gelismis Ulke tahvil faizlerinin baski altinda kaldigi ve hisse
senetlerine alim geldigi gozlendi. Kararin ddviz piyasalarina en belirgin yansimasi ise dogal olarak USD/JPY paritesinde yasandi. BoJ
karari 6ncesinde 118.5 seviyesine yakin seyrederken kararin ardindan 121.5 seviyesindeki 200 gunlik basit hareketli ortalamasina
yaklasan USD/JPY paritesi bu sabah 121 seviyesinin hafif altinda seyrediyor.

Giinliik Strateji Notu’na iiye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu 2
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Surpriz BoJ karari, din petrol fiyatlarinda gbzlenen yiikselisten destek bulan [Fyaaryrem 27/01/2016  28/01/2016 dedisim (%)
gelismekte olan Ulke para birimlerindeki olumlu havanin bu sabah da

B o . o EUR/USD 1.0891 1.0937 0.4%| 4}

korunmasinda etkili oldu. Din gln icinde gerileme egilimi gostererek 2.97
USD/JPY 118.66 118.81 0.1% {}

seviyesini test eden USD/TRY kuru bu sabah 2.96 seviyesinin altinda islem
L ) ) o o GBP/USD 1.4229 1.4357 0.9% {}
goériyor. Kurun bugtin, brent petrol fiyatinin gegtigimiz haftalarda gérdigi dustuk USDITRY 3.0004 29683 1.1% @

. C . . , <
seviyelerin %30 kadar Uzerinde seyrediyor olmasinin ve BoJ'nun yarattig USDIZAR 16.4329 16.1892 1.5% @
olumlu havanin etkisiyle asagi yonli seyrini slrdirebilecegini, ancak son USD/RUB 78.05 76.33 220 @

glnlerde gozlenen disls daha belirgin hale geldigi takdirde yurt icinde doviz FRSyaI=} 4.1062 £4.0684 -0.9%

talebinin artabilecegini disunuyoruz.

Yilbasindan bu yana USD karsisindaki performans (%)

Buglin yurt iginde Aralik ayi dis ticaret dengesi yayimlanacak. Onemli bir siirpriz
yasanmadigi takdirde, verinin USD/TRY kuru lzerindeki etkisinin sinirli olacagi
beklentisindeyiz. Kiresel piyasalarda ise A.B.D.'de &gleden sonra
yayimlanacak 2015 yili 4. geyrek GSYH buyimesi takip edilecek. Piyasadaki
ortalama beklenti GSYH blyUmesinin son c¢eyrekte %0.8 seviyesine
yavasladigi yonindeyken, A.B.D."den diin gelen zayif dayanikl tiketim mali

siparigleri verisi biyuime tahminleri Uzerindeki asagi yonlu riskleri 6ne gikaran

bir gelisme oldu. GSYH verilerinin hayal kirikhi§i yaratmasi bugiin EUR/USD  Kaynak Reuters

paritesinin 1.0950-1.10 bélgesine yiikselmesine ve gelismekte olan ilke para birimlerinin destek bulmaya devam etmesine yol agabilir.
USDTRY igin Destek: 2.9540-2.9440-2.9250 Direng: 2.9700-2.9850-2.9930

EURUSD igin Destek: 1.0870-1.0850-1.0800 Direng: 1.0930-1.0960-1.1000

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Din petrol fiyatlarindaki yukselisten destek bularak yukari yonlu seyrini 27/01/2016 28/01/2016 degisim

0.52%

koruyan ve gin icinde 73,000 puan seviyesine yaklagan BIST-100 endeksi [ty 72 052.86

72,427.41

glnd %0.52’lik yukseligle 72,427.41 puan seviyesinden tamamladi. Son bir SR 88,213.32 88,582.81 0.42%
haftada %5.6’nin Gzerinde yUkseldikten sonra normal sartlar altinda yukari GINNA 121,706.53 122,197.70 0.40%
yonli hareket etmekte zorlanabilecegini disindigiimiiz BIST-100 endeksinin PO 73,243.82 73,631.72 0.53%
bu sabah Japonya’dan gelen sirpriz faiz indirimi haberinin etkisiyle giine [NSeRi 1,021,514 1,026,544 0.49%
yukselisle baglayacagini ve 50 gunlik ortalamasinin bulundugu 73,190 puan [YSel=Y 105 103 -1.88%
seviyesinin Uzerine ¢ikacagini dusinuyoruz. BIST-100 endeksinde, 72,000, RV 23.1 22.4 -2.99%
71,100 ve 70,000 puan destek; 72,680, 73,350 ve 74,000 puan direng Kaynak Reuters

seviyeleri.

Dun Rusya’dan gelen, Suudi Arabistan’in petrol Ureticisi Ulkelerin Uretimde ortak kisintiya gitmesi yoninde bir 6éneride bulunduguna dair
aciklama, daha sonra OPEC vyetkilileri tarafindan yalanlansa da bu agiklama petrol fiyatlarinin yiikselmesinde rol oynadi. Din US$ 36
seviyesine yaklasan brent petroliin varil fiyati bu sabah US$ 34.5 seviyesinde bulunuyor.

Kiresel risk algisinin son giinlerde iyilesmesi altinin ons fiyatina olumsuz yansiyor. Hafta ortasinda US$ 1,128 seviyesinin (zerine
ylikselen altinin ons fiyati bu sabah erken saatlerde US$ 1,108.4’e kadar geriledi. US$ 1,115 seviyesine yakin seyreden altinin ons
fiyatinda US$ 1,110, US$ 1,106 ve US$ 1,097 destek; US$ 1,120, US$ 1,128 ve US$ 1,132 ise direng seviyeleri.

Giinliik Strateji Notu’na iiye 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

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 %) 1.3 0.8 2.0

17:00 Michigan Universitesi Giiven Endeksi 91 93 93.3
Euro Bolgesi 12:00 Ocak ayI TUFE artigl (YY %) 0.5 0.4 0.2

YY:Yildanyilla CC: Ceyrekten ceyrege  MA: Mevsimsel etkilerden arindirimis  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 4
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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 Bélimi 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 alinmamaldir. 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 6tiirl 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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