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e Yaklasik bir haftadir, 2004 yilindan bu yana gordigi en disik seviyeden yiikselmeye calisarak US$ 36-38 bandinda yon arayan
brent petrol fiyatindaki hareketler, 5nimiizdeki glinlerde kiiresel piyasalarin risk istahini belirleyen etkenlerin baginda gelmeye devam
edecek gibi géruniyor. Kiresel biytimeye iligkin risklerin ve A.B.D.'de enflasyonun dusen emtia fiyatlari ve gliclii USD nedeniyle bir
slire daha ¢ok dislk seyredebilecegi beklentisinin etkisiyle gelen alimlar, A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizinin yili yatay sayilabilecek bir
seviyede kapamasinda etkili oldu. Yurt igi tahvil piyasasina donecek olursak, 2015 yilinda tahvil piyasasindaki en belirgin gelisme,

verim egrisinin yilin buytk kisminda “ters egim” (inversion) gostermesiydi (tahvil, sayfa 2)

e USD karsisinda yaklasik %20 deger kaybeden TRY, yilbasindan bu yana sirasiyla %33 ve %26 ekside olan BRL’nin ve ZAR'In
ardindan en zayif performansi gdsteren gelismekte olan (ilke para birimi 22oldu. TRY’de Fed'den ilk politika normallesmesi sinyalinin
geldigi 2013 yilinin Mayis ayindan bu yana ge¢cen dénemde gdzlenen uzun soluklu deger kaybi ise %36’ya yakin. Son giinlerde 20
glnlik ortalamasindan fazla uzaklasmayan USD/TRY kuru diin giini bu seviyenin hafif altinda 2.92 seviyesine yakin tamamladi.
Kurda kisa vadede, 20 glnlik ortalamanin bulundugu 2.9250 seviyesi direng, 50 glinliik ortalamanin bulundugu 2.90 ise destek
konumunda (déviz, sayfa 2-3)

Bugiiniin Glindemi

Ulke Saat (TSI) Verilgelisme ING tahmini Piyasa beklentisi Onceki veri
Turkiye 10:00 Kasim ayi dig ticaret dengesi (US$ milyar) -4.0 - -3.62
A.B.D. 16:45 Aralik ayr Chicago PMI 49.5 - 48.7

Diger glindem maddeleri igin litfen “Takvim” kismina bakiniz.  MA: Mevsimsellikten arindiriimis. ~ YY:Yildan yila  CC: Ceyrekten ¢eyrege

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakigi Piyasalar

Kapani Giinliik YBY*
- ®  Degisim (%) Degisim (%)
Giinliik
Seviye degisim (%) BIST-100 73.200.69 -0.96 -14.61

USD/TRY 2.9165 0.39 BIST-30 89.378.89 -1.09 -15.80
EUR/TRY 3.1904 0.55
EUR/USD 1.0929 011 BIST Bankacilk 122.681.44 -1.29 -22.81
Yurt ici gosterge tahvil (%) Basit Bilesik FTSE 100 EOD 6.274.05 -0.64 -4.45
Bir gin 6noeki kapanis 10.60 10.88 XETRA DAX 10.743.01 -1.08 9.56
Gosterge Eurobond - Oca 2030 5.346 Dow Jones Ind. Ave. 17.603.87 -0.66 -1.23
MB O/N borglanma faizi (%) 7.25 Nasdaq Bilesik 5.065.85 -0.82 6.96
MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.50 S&P 500 2.063.36 072 0.22
Marjinal fonlama maliyeti (%) 10.75

Altin 1.060.70 -0.74 -10.23
Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING

Brent petrol 36.46 -3.52 -36.40

. . *Yibasindan bu yana
Mutlu Yillar Dileriz... s y
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Tahvil Piyasasi

Goris:

A.B.D. Hazinesi’nin dnceki giin diizenledigi bes yillik tahvil ihracinin ardindan 29/12/2015 30/12/2015 (baz puan-bps)

diin diizenlenen yedi yil vadeli ihraca da yatinmet ilgisi sinirli kalirken, diisiik bilesik faiz (%) / kapanis degisim

islem hacmiyle nispeten dar bir bantta hareket eden tahvil faizlerinin petrol RIS 10.84 10.88 4l 4

fiyatlarinda kaydedilen gerilemenin etkisiyle hafif distigi gdzlendi. Diin [kttt oz e 0 =
o ) - ) M 10-2 yil getiri farki -12 -16

sabah erken saatlerde %2.3250'ye kadar ylkselen A.B.D.’nin 10 yillik tahvil

faizi glini %2.3050’den tamamladi. TR Eurobond ($)  29/12/2015 30/12/2015 degisim (US$)

2025 116.7 116.7 -0.1
2030 163.9 163.8 -0.1
2041 101.9 101.9 0.0

Yaklasik bir haftadir, 2004 yilindan bu yana gordigu en dusiik seviyeden
ylkselmeye calisarak US$ 36-38 bandinda ydn arayan brent petrol

fiyatindaki hareketler, 6niimizdeki ginlerde kiiresel piyasalarin risk istahini

29/12/2015 30/12/2015 dedisim (bps)

A.B.D. 10 yillik (%) 2.31 2.31 0

2015 yili biterken, A.B.D.nin 10 yillik tahvil faizinin yil basinda bulundugu ISRl — —
seviyeden fazla uzaklasmamis oldugunu séylemek mimkin. Yilin ik [enSNGCRIIAVSD) IR AvIZ Rk VAV

belirleyen etkenlerin basinda gelmeye devam edecek gibi goriintyor.

§ 883

degisim (bps)

aylarinda piyasadaki genel beklenti, 10 yillik tahvil faizinin Fed'in politika RO
normallesmesi yaklastikga hafif de olsa ylkselmeye baslayacagi ve yili %3 [EUQEANTES
seviyesine yakin tamamlayacagdi yonundeydi. Ancak kuresel biuyimeye RIS

e

iligkin risklerin ve A.B.D.'de enflasyonun diisen emtia fiyatlari ve glicli USD U4V

nedeniyle bir siire daha gok diigiik seyredebilecedi beklentisinin etkisiyle
gelen alimlar 10 yillik tahvilin yili yatay sayilabilecek bir seviyede kapamasinda etkili oldu.

Yurt ici tahvil piyasasina donecek olursak, 2015 yilinda tahvil piyasasindaki en belirgin gelisme, verim egrisinin yilin buytk kisminda “ters
egim” (inversion) gostermesi, ya da baska bir deyisle kisa vadeli tahvil faizlerinin uzun vadeli tahvil faizlerinin tizerinde olugsmasiydi. Tahvil
faizleri artan ulke risk primi ve TCMB’nin likidite politikasini sikilagtirarak fonlama maliyetlerini ylkseltmesinin etkisiyle tiim vadelerde yilin
basina kiyasla yliksek seyrederken, getiri egrisindeki ters egimin yilin son glinlerinde de korundugunu ve 2 ve 10 yillik gosterge tahvillerin
bilesik faizlerinin diin glinu sirasiyla %10.88 ve %10.72 seviyesinden tamamladigini gérdik.

Doviz Piyasasi

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.0930, USD/TRY kuru 2.9190, sepet ise 3.0465 seviyesinde bulunuyor.

Goriis:

2015 yili genelinde, gelismekte olan llke para birimlerinde 2013 yilinin ikinci yarisindan itibaren hissedilmeye baglanan baskinin
korundugunu goérdik. USD, dinya para birimleri karsisinda glclu seyir izlerken, diigiik enflasyonla micadele eden gelismis Ulkelerin
aksine enflasyon oranlari yiksek seyreden ve cari islemler hesabi acik veren gelismekte olan Ulkelerin para birimleri risk istahindaki
dalgalanmalara karsi hassas kalmaya devam etti.

Gilinliik 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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Mevcut makroekonomik kirilganliklara ek olarak, ulkeler 6zelinde siyasi
. . e . . . e Déviz kurlari 29/12/2015 30/12/2015 degisim (%)
risklerin de 2015'te fiyatlamalar Gzerinde oldukga etkili oldugunu gérduk. TRY,

yaz aylarinda siyasi belirsizligi artiran genel segimlerin ve Merkez Bankasi [EEaSSIE 1.0017 1.0929 0.1%
USD/JPY 120.46 120.49 0.0%

GBP/USD 1.4811 1.4812 0.0%
USD/TRY 2.9053 2.9165 0.4%
USD/ZAR 15.2875 15.5363 1.6%
USD/RUB 72.28 73.20 1.3%
USD/BRL 3.8640 3.9593 2.5%

bagimsizligina iligskin endiselerin etkisiyle baski altinda kalirken, Brezilya’da
kamu harcamalarinin surdurilemez seviyeye ulastigi korkulari ve siyasi
yolsuzluk skandallari BRL'ye olumsuz yansidi. Rusya’ya uygulanan
yaptinmlarin ve enerji fiyatlarinda yasanan distisin RUB’da sert deger
kaybina yol actigi gézlenirken, 2015’te emtia fiyatlarindaki zayif seyir ve “llke

DD

riski” algisindan olumsuz etkilenen bir diger para birimi de ZAR oldu.

Y ilbasindan bu yana USD karsisindaki performans (%)

USD karsisinda yaklasik %20 deger kaybeden TRY, yilbasindan bu yana
siraslyla %33 ve %26 ekside olan BRL’nin ve ZAR'In ardindan en zayif
performansi gdsteren gelismekte olan Ulke para birimlerinden oldu. TRY’de
Fed'den ilk politika normallesmesi sinyalinin geldigi 2013 yiinin Mayis
ayindan bu yana gegen donemde gozlenen uzun soluklu deger kaybi ise
%36’ya yakin.

Son guinlerde 20 giinltik ortalamasindan fazla uzaklasmayan USD/TRY kuru

Kaynak Reuters
diin gund bu seviyenin hafif altinda 2.92 seviyesine yakin tamamladi. Kurda

kisa vadede, 20 giinlik ortalamanin bulundugu 2.9250 seviyesi direng, 50 glinliik ortalamanin bulundugu 2.90 ise destek konumunda.

Yilin ilk aylarinda sert gerileyen ve Mart'ta 1.05 seviyesini test eden EUR/USD paritesinin yaklasik dokuz aydir agirlikli olarak 1.05-1.15
araliginda dalgalandigini gortiyoruz. Parite diin giinii bu genis bant araliginin orta noktasina ve 20 ginlik ortalamasina yakin, 1.0930
seviyesinden tamamladi. Paritede énimdizdeki guinlerde A.B.D. tahvil faizlerindeki hareketler ve petrol fiyatlari takip edilmeye devam

edilecek.
USDTRY igin Destek: 2.9100-2.9000-2.8850 Direng: 2.9250-2.9300-2.9380

EURUSD igin Destek: 1.0920-1.0900-1.0845 Direng: 1.0980-1.1000-1.1045

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

BIST-100 endeksi diin gini %0.96’hk dususle, 73,200.69 puan seviyesinden 29/12/2015 30/12/2015 degisim
tamamladi. BIST-100 endeksi diinki kapanis itibariyla, yilbagindan bu yana 73.912.61 73.200.69
%14.6 eksideydi. Yil icinde satiglarin bankacilik hisselerinde yogunlastigi 90.360.97 89.378.89 -1.09%
gorulurken, bankacilik sektor endeksi yil iginde %22.8 deger kaybetti. BIST-100 124.289.25 122.681.44 -1.29%
endeksinde 73,000, 72,200 ve 71,500 puan destek; 73,700, 74,500 ve 75,000 74.670.47 74.174.72 -0.66%
puan direng seviyeleri. 1.048.776 1.036.788 -1.14%
114 113 -0.68%
Din gerileme egilimi gosteren altinin ons fiyati glini US$ 1,059 seviyesinden 16.1 17.3 7.52%

tamamladi. Altinin ons fiyatinda 2012 yilindan bu yana gorilen disus egilimi  Kaynak Reuters
2015 yilinda da korunurken, altinin ons fiyati yil icinde yaklasik %10 dustd.
Altinin ons fiyatinda US$ 1,060, US$ 1,055 ve US$ 1,050 destek; US$ 1,075, US$ 1,086, US$ 1,090 ise direng seviyeleri.

Gilinliik 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)  Verilgelisme ING tahmini Piyasa beklentisi  Onceki veri

31 Aralik Persembe

Turkiye 10:00 Kasim ayi dig ticaret dengesi (US$ milyar) -4.0 - -3.62
A.B.D. 16:45 Aralik ay1 Chicago PMI 49.5 - 48.7
1 Aralik Cuma

Kiresel - Yeni yil tatili

YY:Yildanyila CGC: Ceyrekten ceyrede  MA: Mevsimsel etkilerden arindirimis  SAAR: Mevsimsel etkilerden arindirilmig yillik oran
Kaynak: TCMB, ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Gilinliik 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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Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Blim

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

Kerim Aydinlar  kerim.aydinlar@ingbank.com.tr

ACIKLAMA

“Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi 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 sonuglar dogurmayabilir.”

“ING Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Boliimii tarafindan sadece bilgi amagl olarak hazirlanmig olan bu rapor, hig bir sekilde bir yatirm
Onerisi veya herhangi bir yatirrm aracinin dogrudan alimina veya satimina dair bir teklif veya referans olarak alinmamalidir. Gegmis
performans, takip eden dénem icin bir gdsterge degildir. Bu raporda sunulan bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanlis/yaniltici olmamasina
0zen gosterilmis olmasina karsin, ING BANK bilgilerin dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. Bu raporda yer alan bilgiler herhangi
bir uyari yapiimadan degisebilir. ING BANK ve kurum calisanlari bu raporda sunulan bilgilerin kullaniimasindan kaynaklanabilecek
herhangi bir dogrudan ve/veya dolayli zarardan 6tiirG higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Telif hakki saklidir, herhangi bir
amagcla ING BANK'In izni olmadan raporun tamami veya bir kismi baska 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 Turkiye'de

yayimlanmasindan sorumludur.”

Gilinliik Strateji Notu’na liye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu 5
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