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e TCMB Basgkani Basci'nin, yillik enflasyonun Ocak ayinda 1 puanlik gerileme kaydetmesi halinde bankanin 4 Subat'ta olaganustu
toplantiya gidecegini sdylemesinin ardindan piyasada 75 baz puana ulasabilecek erken faiz indirimi beklentisi olustu. TRY baski
altinda kalirken, Fed'in Carsamba glinki toplantisinda A.B.D. ekonomisine dair daha olumlu bir tablo gizmesi de TRY’nin kayiplarini
artirdi. Din USD/TRY kuru giin iginde 2.42 seviyesine yaklasirken, yurt ici tahvil faizleri de yoninl yukari g¢evirdi. Bu sabah Aralk
ayl dis ticaret agigini izleyecek olan yurt i¢i tahvil piyasasinda 10 yillik tahvil faizinin %7.10 seviyesinin Uzerinde kalacagini
dusunlyoruz (tahvil, sayfa 2)

e Buglin agiklanacak Aralik ayi dis ticaret dengesinin USD/TRY kuru Uzerindeki etkisinin sinirli olacagini disiinilyoruz. Kiresel
piyasalarin dikkati 6gleden sonra A.B.D.’de agiklanacak 2014 yili 4. ceyrek GSYH buyumesine dair ilk tahmine ¢evrilecek. Ortalama
beklentinin Gzerinde gelecek bir veri, A.B.D."de guglu biyime egiliminin ardi ardina son u¢ geyrekte de korundugunu gdstererek
USD'yi destekleyecektir. Hayal kirikligi yaratacak bir bliiyiime verisi ise Fed'in faiz artirrminin zamanlamasina dair beklentilerin hafif
otelenmesine katkida bulunarak USD’yi baski altinda birakabilir. Verinin zayif gelmesi halinde EUR/USD paritesinin 1.14 seviyesini
test edebilecegi, bu durumda USD/TRY kurunda da bir miktar gerileme gorulebilecegi disliincesindeyiz (doviz, sayfa 3)

Bugunun Gundemi

Ulke Saat (TSI) Veri/geligsme ING tahmini Piyasa beklentisi Onceki veri
Tarkiye 10:00 Aralik ayi dig ticaret dengesi (US$ milyar) -8.4 -8.5 -8.32
A.B.D. 15:30 2014 yili 4. gceyrek GSYH blyumesi (MA, CC %) 2.9 3.3 5.0

16:45 Ocak ay!1 Chicago PMI 57.5 58 58.3
Euro Bolgesi 12:00 Ocak ayi TUFE artisi (YY %) -0.4 -0.5 -0.2

Diger glindem maddeleri igin litfen “Takvim” kismina bakiniz.  MA: Mevsimsellikten arindirimis.  YY: Yildanyila  CC: Ceyrekten geyrege

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakisi Piyasalar

Kapan Gunluk YBY*
PANS " pegisim (%) Degisim (%)
Gunluk
Seviye degisim (%) BIST-100 88,557.78 -1.97 3.31
USDITRY 2.4149 1.29 BIST-30 109,617.97  -2.20 3.27
EUR/TRY 2.7338 1.55
EUR/USD 1.1319 0.29 BIST Bankacilik 168,869.70 -2.81 6.25
Yurt ici gosterge tahvil (%) Basit Bilesik FTSE 100 EOD 6,810.60 -0.22 3.72
Bir glin 6nceki kapanis 6.81 6.93 XETRA DAX 10,737.87 0.25 9.51
Gasterge Eurobond - Oca 2030 4.314 Dow Jones Ind. Ave. 17,416.85 1.31 -2.28
MB O/N borglanma faizi (%) 7.50 S&P 500 2,021.25 0.95 -1.83
: A
MB .haftallk repo |hal§ faf2| (%) 7.75 Altin 1,256.50 217 6.34
Marjinal fonlama maliyeti (%) 11.25
Brent petrol 49.13 1.36 -14.30

Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING

*Yilbasindan bu yana
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Tahvil Piyasasi

Gorls: 28/01/2015 29/01/2015 (baz puan-bps)
TCMB Basgkani Bascr'nin, yillik enflasyonun Ocak ayinda 1 puanlik bilesik faiz (%) / kapanis degisim
gerileme kaydetmesi halinde bankanin 4 Subat'ta olaganusti toplantiya PAIISeNEel) 6.69 6.93 24 {}
gidecegini sdylemesinin ardindan piyasada 75 baz puana ulagabilecek EIEVIele S CIgol] 6.99 7.18 20 {}
erken faiz indirimi beklentisi olustu. TRY baski altinda kalirken, Fed'in Kl S AVRISTRERS 30 26

Carsamba glinklu toplantisinda A.B.D. ekonomisine dair daha olumlu bir

TR Eurobond ($)  28/01/2015 29/01/2015 degisim (US$)
2025 127.6 127.8 0.1
2030 182.3 182.7 0.4
2041 119.7 119.7 0.1

tablo ¢izmesi de TRY’'nin kayiplarini artirdi. Din USD/TRY kuru giin
icinde 2.42 seviyesine yaklasirken, yurt igi tahvil faizleri de yonini yukari
cevirdi. 16 Kasim 2016 vadeli tahvilin bilesik faizi 24 baz puanlik
yukselisle %6.93, 24 Temmuz 2024 vadeli tahvilin bilesik faizi de 20 baz

puanlik artisla %7.18 seviyesinden giini tamamlad.

28/01/2015 29/01/2015
A.B.D. 10 yillk (%)

degisim (bps)

» 4§48

Bu sabah Aralik ayi dis ticaret agig verisini izleyecek olan yurt ici tahvil PR yil getiri farki

piyasasinda 10 yillik tahvil faizinin %7.10 seviyesinin tzerinde kalacagini

CDS (5 yillk USD)  28/01/2015 29/01/2015 degisim (bps)

distnudyoruz.
Turkiye

Bu sabah yaklasik %1.7350 seviyesinde bulunan A.B.D.’nin 10 yillik FeiyNNie
tahvil faizinin, 6gleden sonra A.B.D.’de agiklanacak 2014 yili son ceyrek F=HISV

PEPENNN

GSYH biyumesine bagli hareket etmesini bekliyoruz. Brezilya

Kay nak: Reuters

Doviz Piyasasi

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.1330, USD/TRY kuru 2.4115, sepet ise 2.5708 seviyesinde bulunuyor.

Goriis:

Dun aksam saatlerinde 2.4240 ile tarihi ylksek seviyesine ulasan USD/TRY kuru, bu sabah hafif geri ¢ekilmis durumda. TRY’nin hafta
basindan bu yana USD karsisinda verdigi kayip yaklasik %2.5 olurken, TCMB’nin 6nimizdeki hafta faiz indirimine gidecegi beklentisi
USD/TRY kurunda sert yukselise yol agan en énemli etken. Ancak TCMB’den gelecek bir faiz indirime dair beklentilerin dogrudan
etkisinin kurdaki ylkselisi tek basina agiklamakta yeterli olmadigi séylenebilir. USD/TRY kurundaki hareketin bu derece sert olmasinin
bir nedeni de olasi bir faiz indiriminin “olaganustu” toplantiyla yapilacak olmasinin hikimet tarafindan TCMB Uzerinde kurulan baskiyla
iligkilendirilmesi.

Kuresel déviz piyasalarinda son glnlerde karisik bir seyir gézleniyor. Avustralya ve Kanada gibi emtia Ureticisi Ulkelerin para birimleri,
bu Ulke Merkez Bankalarinin politika duruslarini gevsetmesinin (Kanada) ya da gevsetecegdi beklentisinin (Avustralya) etkisiyle USD
karsisinda sert deger kaybediyor. Ote yandan G3 para birimlerinde nispeten sakin bir seyir hakim. Carsamba aksami sonuglanan Fed
toplantisi sonrasinda verdidi kayiplari diin geri alan EUR/USD paritesinin 1.13 seviyesinin Uzerinde tutunmaya calistigi gozleniyor.
USD/JPY paritesinin ise son gunlerde agirlikh olarak 117.2-118.8 bandinda yatay hareket ettigini gériyoruz. Japonya’'da hikimet
temsilcilerinin ve Merkez Bankasi BoJ'un para politikasinda bir sireligine degisiklik yapilmamasi konusunda hemfikir oldugu yonindeki
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haberler, USD/JPY paritesinin A.B.D.’nin kisa vadeli tahvil faizlerinde Déviz kurlari 28/01/2015  29/01/2015 degisim (%)
onemli bir degisiklik olmazsa bir silre daha yatay seyredebilecegini

e EUR/USD 1.1286 1.1319 0.3%| 4}
disunddriyor.
USD/JPY 117.53 118.26 0.6% {}
Bugiin yurt icinde Aralik ayi dis ticaret dengesi verisi yayimlanacak. Verinin  fels1=18/») 1.5133 1.5065 -0.4% @,
USD/TRY kuru uzerindeki etkisinin sinirli olacagini disuntyoruz. Kiresel [US»aiz4 2.3841 2.4149 1.3% ﬁx
piyasalarin dikkati 6gleden sonra A.B.D.’de agiklanacak 2014 yili 4. ceyrek JUSD AN 11.576 11.55 -0.2% G,
GSYH buyimesine dair ilk tahmine cevrilecek. Dugsen enerji fiyatlarinin - 8]0l 67.995 68.88 1.3% {}
hane halklarinin tlketim harcamalarini destekleyici etkisi ve artan FESs)=I=N 2.5757 2.6027 1.0% ﬁx

istihdamdan gelen destek sayesinde 6zel sektdr tiketim harcamalar son

Y lbagindan bu yana USD kargisindaki performans (%)

ceyrekte biylmenin arkasindaki itici giic olacak gibi gériiniyor. Ote

yandan, son dénemde gelen veriler 3. geyrekte giiglii biiyiime kaydeden -6.5% |

yatirrm harcamalarinin yilin son geyreginde zayifladigina isaret ediyor. 1.3% F

Piyasadaki ortalama beklenti 4. ceyrek GSYH bilyiimesinin %3 seviyesinde -3.1% ,

olacagi yonunde olsa da, tahminlerin %1.8-%3.6 araliginda degistigi -3.5% |

gozleniyor. Ortalama beklentinin tizerinde gelecek bir veri, A.B.D.'de giicli -0.1% ‘
-15.7%

biyume egiliminin ardi ardina son ¢ geyrekte de korundugunu gostererek

2.1% ]

USD'yi destekleyecektir. Hayal kirikligi yaratacak bir buyime verisi ise

. . . o p . Kay nak: Reuters
Fed’in faiz artinminin zamanlamasina dair beklentilerin hafif 6telenmesine

katkida bulunarak USD’yi baski altinda birakabilir. Verinin zayif gelmesi halinde EUR/USD paritesinin 1.14 seviyesini test edebilecedi,
bu durumda USD/TRY kurunda da bir miktar gerileme goérilebileceg@i disiincesindeyiz.

USDTRY igin Destek: 2.4000-2.3850-2.3770 Direng: 2.4180-2.4240-2.4400

EURUSD icin Destek: 1.1300-1.1225-1.1160 Direng: 1.1370-1.1400-1.1450

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Dun giine dususle baslayan ve ginln kalaninda da sert gerileme egilimi 28/01/2015 29/01/2015

degisim

gosteren BIST-100 endeksi gini %1.97'lik dlstsle 88,557.78 puan FRSTERN 90.341.63

88,557.78
seviyesinden tamamladi. Diin USD/TRY kurunda yasanan sert ylkseligin  [EfEStgee 112.088.40 109.617.97 -2.20%

etkisiyle gerileyen ve 88,520 puan seviyesinde bulunan 20 ginlik basit [NeyNN%R 173,755.30 168,869.70 -2.81%
hareketli ortalamasindan destek bulan BIST-100 endeksinin haftayr bu NN 81.410.19 80,130.67 -1.57%
seviyenin iizerinde tamamlayip tamamlayacag izlenecek. Ogleden sonra MSCI TR 1,285,583 1,258,195 -2.13%
A.B.D.’den gelecek 4. ceyrek GSYH biylmesi endekste yon belirleyici JYSgR=V 113 113 0.33%
olabilir. BIST-100 endeksinde 88,500, 87,860 ve 87,100 destek; 89,630, RVAV% 20.4 18.8 -8.22%
90,000 ve 90,500 ise direng seviyeleri. Kaynak: Reuters

Altinin ons fiyatinda Carsamba glinli baslayan disls egilimi diin de korundu. Aksam saatlerinde US$ 1,252 seviyesinde bulunan 200
gunlik hareketli ortalamay! test eden altinin ons fiyatinin Asya piyasasinda yapilan islemlerde bu seviyeden destek bularak hafif
yukseldigini gériyoruz. Altinin ons fiyatinda 200 giinliik ortalamanin kirilmasi durumunda asagi yonliu hareket hiz kazanabilir. Altinin
ons fiyatinda US$ 1,253, US$ 1,238 ve US$ 1,218 destek; US$ 1,275, US$ 1,290 ve US$ 1,300 ise direng seviyeleri.
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Takvim

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

30 Ocak Cuma

Turkiye 10:00 Aralik ayi dis ticaret dengesi (US$ milyar) -8.4 -8.5 -8.32
A.B.D. 15:30 2014 yili 4. geyrek GSYH biyumesi (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:Yildanyila CGC: Ceyrekten ceyrege  MA: Mevsimsel etkilerden arindiriimigs  SAAR: Mevsimsel etkilerden arindirilmis yillik oran
Kaynak: TCMB, ING, Thomson Reuters, Bloomberg
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ING .2» BANK

Ozel Bankacilik Yatirnm Stratejileri Bolimi

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

Kerim Aydinlar  kerim.aydinlar@ingbank.com.tr

ACIKLAMA

“Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeler yatinm danismanhdi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti; araci
kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirirm danismanligi sézlesmesi
cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gortgslerine 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 uyar yapilmadan degisebilir. ING BANK ve kurum calisanlari bu raporda sunulan bilgilerin kullaniimasindan
kaynaklanabilecek herhangi bir dogrudan ve/veya dolayli zarardan 6tiri 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.”
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