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e TCMB'nin erken faiz indirimine gitmeyeceginin anlagiimasi tizerine diin TRY deger kazanirken, yurt ici tahvil faizlerinde yaklasik 15
baz puanlik yikselis yasandi. 24 Subat'taki toplantiya ételenmis olsa da faiz indirimi beklentisi korunuyor. Bugiin 16 Kasim 2016
vadeli gosterge tahvilin bilesik faizinin %7 seviyesinin, 24 Temmuz 2024 vadeli, 10 yillik gdsterge tahvilin bilesik faizinin de %7.20
seviyesinin Uzerinde kalmasini bekliyoruz (tahvil, sayfa 2)

e Yunanistan eksenli endiselerin azalmasinin yani sira petrol fiyatlarinda yasanan yulkselis diin kiiresel piyasalar genelinde risk
istahinin ylkselmesine neden olurken, EUR/USD paritesi 1.15'in Uzerine yikseldi. Bugiinun &éne c¢ikan verileri, A.B.D.'de
aciklanacak ADP 6zel sektor istihdam verisi ve ISM hizmetler endeksi. Cuma glinki tarim disi istihdam artisinin da benzer sekilde
yuksek olacagina isaret edecek gigli bir ADP verisi, 6zellikle de ISM endeksinin istihdam alt bileseni tarafindan desteklenmesi
durumunda USD’nin dinki{ kayiplarini kismen geri almasina yol agabilir. A.B.D.’de ekonomik toparlanmanin en gugli unsuru olan
istihdam piyasasindaki iyilesmeye dair soru isaretleri olusturabilecek zayif bir veri ise USD’ye olumsuz, gelismekte olan tlke para
birimlerine olumlu yansiyacaktir. EUR/USD paritesinde diin de test edilen 20 gunlik basit hareketli ortalamanin bulundugu 1.1520
ilk direng seviyesi olarak takip edilebilir. USD/TRY kurunda 2.40 seviyesinin gugclu sekilde kirilmasi halinde ise bir sonraki 6nemli
destegin 2.3770’te oldugunu sdyleyebiliriz (d6viz, sayfa 3)

Buginin Gindemi

Ulke Saat (TSI)  Verilgelisme ING tahmini Piyasa beklentisi ~ Onceki veri
A.B.D. 14:00 Haftalk konut kredisi basvurular (%) - - -4.3
15:15 Ocak ayi 6zel sektor istihdam degisimi (bin) 240 220 241
17:00 Ocak ayi ISM hizmetler endeksi 57 56.8 56.2

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

Kapanis Gunluk YBY*
S 1o S 1o

Giinliik Degisim (%) Degisim (%)

Seviye _ degisim (%) BIST-100 87,508.52 -2.46 2.09
USDITRY 2.4002 L.14 BIST-30 108,271.84 2.70 2.00
EUR/TRY 2.7562 0.02 ) ' ’ - ’
EUR/USD 1.1479 1.23 BIST Bankacilk 166,210.94 -4.24 4.57
Yurt ici gosterge tahvil (%) Basit Bilesik FTSE 100 EOD 6,871.80 1.32 4.66
Bir giin 6nceki kapanis 6.98 7.10 XETRA DAX 10,890.95 0.58 11.07
Gosterge Eurobond - Oca 2030 4.295 Dow Jones Ind. Ave. 17,666.40 1.76 -0.88
MB O/N borglanma faizi (%) 7.50 Nasdaq Bilesik 472774  1.09 -0.18
MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.75 SEPE00 2.050.03 144 03
Marjinal fonlama maliyeti (%) 11.25 A : e
Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING Altin 125971 -1.18 6.61

Brent petrol 57.91 5.77 1.01
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Tahvil Piyasasi

Goriis:

Ocak ayinda TUFE artisi %1.1 ile piyasanin %0.7 olan ortalama 02/02/2015 03/02/2015 (baz puan-bps)

beklentisinin tizerinde geldi. Yillik enflasyon ise baz etkisinin de katkisiyla bilesik faiz (%) / kapanig degisim
%8.17°den %7.24’e geriledi. Gegen hafta TCMB Baskani Basgi, yillik PRI ETE 6.95 7.10 16 {}
enflasyonda %1 puanin Uzerinde diislis yasanmasi halinde TCMB’nin ara KR €ee CI{e 7.17 7.34 17 {}

toplanti yapacagini séylemesi, piyasada erken faiz indirimi beklentisi [KIAANISIIRENN 23 24

yaratmisti. Ancak yillik enflasyon dislsinin %7’in altinda kalmasinin TR Eurobond ($)  02/02/2015 03/02/2015 degisim (US$)

2025 127.5 127.8 0.3
2030 182.5 182.9 0.3

ardindan yaptigi agiklamada TCMB, Para Politikasi Kurulu’nun enflasyon

goriniiminl 24 Subat toplantisinda ele alacagini belirtti.

Erken faiz indirimine gidilmeyeceginin anlagiimasi Uzerine din TRY [pleZil 119.9 120.3 0.4

deger kazanirken, yurt igi tahvil faizlerinde yaklasik 15 baz puanlik 02/02/2015 03/02/2015

degisim (bps)
ylkselis yasandi. 24 Subattaki toplantiya Gtelenmis olsa da faiz indirimi  JNIRSRETEVITECA)

= 3§48

beklentisi korunuyor. Bugin 16 Kasim 2016 vadeli gosterge tahvilin B RwRSTeESes

bilesik faizinin %7 seviyesinin, 24 Temmuz 2024 vadeli, 10 yillik gdsterge

CDS (5 yillk USD) 02/02/2015 03/02/2015
Turkiye

G T degisim (bps)
tahvilin bilesik faizinin de %7.20 seviyesinin Uzerinde kalmasini

bekliyoruz. Yakin dénemde TCMB'nin faiz kararlarinin ve agiklamalarinin N
tney Afrika
yani sira siyasetciler tarafindan TCMB’ye yapilmakta olan elestirilerin R Y
usya
dozaji ile bunun TCMB’nin bagimsizligina dair piyasada yarattigi Y

prpeppe

Brezilya

endigeler gindemin ilk siralarinda yer almayi sirdirecek gibi gértnuyor. Kaynak: Reuters
Nitekim din aksam Cumhurbaskani Erdogan, faizler dustiginde

enflasyonunun distiguni ve yatinmlarin arttigini sdyleyerek, TCMB Bagkani Basgi ile ileride gorisebilecegini belirtti.

Dun A.B.D. tahvil faizleri, petrol fiyatlarindaki artis ve Yunanistan'in borglari konusunda yeni bir anlagsma yapilabilecegi yonundeki
beklentiler nedeniyle yukseldi. A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizi %1.67'den %1.80 seviyesinin lzerine ¢ikti ve boylelikle bir yildan uzun
suredir gin icinde goriilen en yiksek artis yasanmis oldu. Bu sabah yaklasik %1.80 seviyesinde bulunan A.B.D.’nin 10 yillik tahvil

faizinin, 6gleden sonra agiklanacak 6zel sektor istihdam degisimi ve ISM hizmetler verilerine gore yon bulmasi beklenebilir.

Doviz Piyasasi

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.1465, USD/TRY kuru 2.4010, sepet ise 2.5760 seviyesinde bulunuyor.

Goriis:

Yunanistan'da yeni kurulan Syriza hiikiimetinin “bor¢ affi” talebinde bulunmayacagi ve borglarin yapilandiriilmasi konusunda ECB/AB ile
uzlagsmaya varabilecegi dislncesi din EUR/USD paritesinin yukari yonli hareket etmesine neden olurken, EUR'da yUkli kisa
pozisyonu bulunan yatirimcilarin bu pozisyonlari azaltmasi yikselisin hiz kazanmasinda etkili oldu. EUR/USD paritesinin diin aksam
1.1529 seviyesine kadar yukselerek 20 gunlik basit hareketli ortalamasini test ettidi g6zlendi. Yunanistan eksenli endiselerin
azalmasinin yani sira petrol fiyatlarinda yasanan yikselis diin kiiresel piyasalar genelinde risk istahinin ylikselmesine neden olurken,
son donemde sert deder kaybi yasayan emtia Ureticisi Ulkelerin para birimlerinin de USD karsisinda deger kazandigini gérdiik. USD’nin
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gelismis Ulke para birimlerinden olusan bir sepet karsisindaki degerini Déviz kurlar: 02/02/2015  03/02/2015 degisim (%)

Olgen Dolar Endeksi DXY, dun gin icinde 94.7'den 93.25 seviyesine kadar

. .. . e e . A . = D . . .29
gerileyerek son donemdeki en sert glnlik disuslerinden birini kaydetti. URILS 1.1340 1.1479 1.2%
USD/JPY 117.58 117.55 0.0%

Buglin kiresel doviz piyasalari agisindan ginln One g¢ikan verileri, [FS¥gy) 1.5038 1.5166 0.9%

A.B.D.’de Cuma gind yayimlanacak resmi istihdam raporu agisindan FRSYay=ws 24279 24002 1.1%
6nemli bir éncu olan ADP 0zel sektor istihdam verisi ve ISM hizmetler FRSaN: 11.496 11.3755 -1.0%
endeksi. Cuma ginkd tarim disi istihdam artisinin da benzer sekilde FFS=E 68.275 65.175 -4.5%

PEPEPEPEENY

yiksek olacagina igaret edecek guglu bir ADP verisi, 6zellikle de ISM [ SsYEI=0 27261 2694 1.2%

endeksinin istihdam alt bileseni tarafindan desteklenmesi durumunda
USD'nin diinkii kayiplarini kismen geri almasina yol agabilir. A.B.D.’de [ERELESUCEUNINELENVSRECIES N ielin=l N C0)
ekonomik toparlanmanin en glgcli unsuru olan istihdam piyasasindaki
iyilesmeye dair soru isaretleri olusturabilecek zayif bir veri ise USD'ye
olumsuz, gelismekte olan (lke para birimlerine olumlu yansiyacaktir.
EUR/USD paritesinde din de test edilen 20 ginlik basit hareketli
ortalamanin bulundugu 1.1520 ilk direng seviyesi olarak takip edilebilir.

TCMB'nin ara toplantiya gitmeme kararinin ardindan diin USD/TRY kuru

gerileyerek 2.40 seviyesini test etti. Ancak EUR/USD paritesinin 1.15

Kay nak: Reuters

seviyesinde hareket etmesine karsin USD/TRY kurunun 2.40 seviyesinin

altina kalici olarak inememesi, 6telenmis de olsa hem TCMB'nin faiz indirimini 24 Subat’taki toplantida yapacagi disiincesiyle hem de
siyasetciler tarafindan TCMB’ye yeni elestirilerin gelebilecegi endisesiyle acgiklanabilir. USD/TRY kurunda 2.40 seviyesinin guclu sekilde
kiriimasi halinde ise bir sonraki 6nemli destegin 2.3770’te oldugunu sdyleyebiliriz.

USDTRY icin Destek: 2.3860-2.3770-2.3600 Direnc: 2.4050-2.4180-2.4230

EURUSD icin Destek: 1.1450-1.1400-1.1360 Direng: 1.1520-1.1600-1.1650

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Din beklendigi kadar olumlu gelmeyen enflasyon verisinin ardindan 02/02/2015 03/02/2015 degisim

-2.46%

TCMB'nin, Para Politikasi Kurulu'nun daha oOnce planlandigi lzere 24 FYS&ETe 89.712.79 87 508.52

Subat'ta toplanacagini duyurarak olasi bir faiz indirimi beklentisini 6telemis Fcyel) 111,273.55 108,271.84 _2.70%
olmasi, erken faiz indirimini fiyatlayan BIST-100 endeksine olumsuz F%:=¥NN"4 173,570.88 166,210.94 _4.24%
yansidi. Dln satiglarin bankacilik hisselerinde yogunlastigi goérulirken, NN 80,567.96 79,575.21 -1.23%
bankacilik sektor endeksinde %4.24, gini 87,508.52 puandan tamamlayan J¥ ek 1,276,579 1,243,567 -2.59%

BIST-100 endeksinde ise %2.46 gerileme kaydedildi. Din, gecen haftaki J¥Sel=Vi 113 114 1.17%
zirve seviyesinden %5 asagida kapanan BIST-100 endeksinde bugin daha  §ViN% 19.4 17.3 -10.81%

ihmh bir seyir gorilecedini dusuniyoruz. Kiuresel piyasalarda artan risSk  kaynak: Reuters

istahi ve TCMB’den ay sonunda faiz indirimi gelecedi beklentisinin

korunmasinin bugiin BIST-100 endeksini desteklemesi beklenebilir. BIST-100 endeksinde 87,100, 86,500 ve 85,600 destek; 88,000,
88,900 ve 90,000 ise direnc seviyeleri.

Kiresel piyasalar genelinde Yunanistan’a dair endiselerin azalmasiyla risk algisinin gerilemesi altinin ons fiyatina olumsuz yansirken,
hisse senedi endekslerindeki olumlu hava ve A.B.D. tahvil faizlerindeki artis da altinin ons fiyatinda agsagdi yonde baski yaratiyor. Diin
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yaklasik US$ 1,280 seviyesinden US$ 1,260 seviyesinin altina gerileyen altinin ons fiyatinda, US$ 1,252 seviyesinde bulunan 200
ginlik hareketli ortalamanin kiriimasi durumunda diisiistin hiz kazanabilecegini diisinlyoruz. Altinin ons fiyatinda US$ 1,252, US$
1,238 ve US$ 1,218 destek; US$ 1,285, US$ 1,300 ve US$ 1,314 direng seviyeleri.

Takvim

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

4 Subat Carsamba

A.B.D. 14:00 Haftalik konut kredisi bagvurulari (%) - - -4.3
15:15 Ocak ay1 6zel sektor istihdam degisimi (bin) 240 220 241
17:00 Ocak ay! ISM hizmetler endeksi 57 56.8 56.2

Euro Bolgesi 11:00 Ocak ay!1 nihai PMI birlesik - - 52.2

5 Subat Pergembe

A.B.D. 15:30 Haftalik issizlik maasi basvurular (bin) 290 - 265

Almanya 09:00 Aralik ayi fabrika siparigleri (aylk %) 15 - -24

ingiltere 14:00 BoE faiz karari (%) 0.5 0.5 0.5
14:00 BoE varlik alim hedefi (£ milyar) - - 375

6 Subat Cuma

A.B.D. 15:30 Ocak ayi tarim disi istihdam degisimi (bin) 240 221 240
15:30 Ocak ayi igsizlik orani (%) 5.6 5.6 5.6

YY:Yildanyilla CC: Ceyrekten ceyrege  MA: Mevsimsel etkilerden arindiriimis  SAAR: Mevsimsel etkilerden arindirilmis yillik oran
Kaynak: TCMB, ING, Thomson Reuters, Bloomberg
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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 yatirnm danismanligi sézlesmesi
cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine 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 Bolimi 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 uyari 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. Tum hakki saklidir. Bu raporda acik kaynak belirtiimemis olsa da, yer alan bazi degerlendirmeler ve 6ngdruler 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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