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e Yeni yilin ilk giiniinde Cin’de agiklanan verilerin zayif gelmesi ve Suudi Arabistan ile iran arasindaki gerginlik kiiresel risk algisini
artirirken, A.B.D. tahvil faizleri glvenilir liman alimlari nedeniyle geriledi. Cin Merkez Bankasi’'nin piyasaya USD vererek Yuan’i
destekledigi yoniindeki haberlerin de etkisiyle Cin kaynakli risk algisinin bugin kismen azaldigi goriliyor. Ancak 19 Ocak’taki TCMB
Para Politikasi Kurulu toplantisi dncesinde TRY varliklarin kiresel risk istahindaki degisimlere hassas kalacagi sdylenebilir. Enflasyon
gorinimine dair olumsuz beklentilerin diin tahvil getiri egrisinin uzun tarafinda da yukari yonli baski yarattigi gorildu. Tahvil
piyasasinin bugun agirlikh olarak TRY’deki hareketlere paralel bir seyir izleyecegini disuniyoruz. Dun 2 yillik tahvil faizinin Gzerinde
kapanan 10 yillik tahvilin bilesik faizinin bugiin %11’in altina inip inemeyecegi izlenecek (tahvil, sayfa 2)

e Piyasalarda Cin kaynakli risk algisi bu sabah kismen azalsa da, USD/TRY kurunun bu sabah 2.96’ya yakin seyrettigini gozllyoruz.
Risk algisinin yikselmesi durumunda USD/TRY kurunda 2.98 seviyesine hareket gorilebilir. Bugliin A.B.D.’de ekonomik veri glindemi
sakin, Euro Bolgesi'nde ise Aralik ayl TUFE artisi takip edilecek. Yillik gekirdek TUFE artisinin %1.0 ya da iizerinde bir deger alarak
bir 6nceki aya gore hafif ylkseldigini gosterecek bir veri bugiin EUR’yu gegici olarak destekleyebilir. Ancak EUR/USD paritesinde
onumuzdeki glinlerde 1.08 seviyesindeki destegin yeniden test edilebilecegdi distincesindeyiz (doviz, sayfa 2-3)

Bugiiniin Giindemi

Ulke Saat (TSI) Verilgelisme ING tahmini Piyasa beklentisi Onceki veri
A.B.D. 16:45 Aralik ayi ISM New York endeksi - - 60.7
Euro Bolgesi 12:00 Aralik ay1 TUFE tahmini (%) - 0.4 0.2

12:00 Aralik ay1 gekirdek TUFE (YY %) - 1.0 0.9

Diger gindem maddeleri igin litfen “Takvim” kismina bakiniz.  MA: Mevsimsellikten arindinlmis. ~ YY:Yildan yila  CC: Ceyrekten geyrege

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakisi Piyasalar

Kapan Giinluk YBY*
- PaMS  Degisim (%) Degigim (%)
Giinluk

Seviye  degisim (%) BIST-100 70,518.35 -1.69 -1.69
USD/TRY 2.9632 L.73 BIST-30 85981.14  -1.66 -1.66

EUR/TRY 3.2112 1.38
EUR/USD 1.0829 027 BIST Bankacilk 117,677.60 -1.87 -1.87
Y urt it gosterge tahvil (%) Bast Bilesik FTSE 100 EOD 6,093.43  -2.39 -2.39
Bir glin onceki kapants 1072 1103 XETRA DAX 10,283.44  -4.28 -4.28
Gosterge Eurobond - Oca 2030 5.376 Dow Jones Ind. Ave. 17,148.94 -1.58 -1.58
MB O/N borglanma faizi (%) 7.25 Nasdaq Bilesik 4,903.09 -2.08 -2.08
MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.50 S&P 500 2,012.66 153 153

Marjinal fonlama maliyeti (%) 10.75
Altin 1,074.30 1.33 1.33

Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING

Brent petrol 37.22 -0.16 -0.16

*Yibasindan bu yana

Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Boliimii

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

%_: 31/12/2015 04/01/2016 (baz puan-bps)
Yeni yilin ilk gininde Gin’de agiklanan verilerin zayif gelmesi ve Suudi bilesik faiz (%) / kapanis degisim
Arabistan ile Iran arasindaki gerginlik kiiresel risk algisini artirirken, A.B.D. ERLLEESCIE 10.86 11.08 17| 4
tahvil faizleri giivenilir liman alimlari nedeniyle geriledi. A.B.D.’nin 10 yillik JERALSEEEUE 10.74 11.06 2| {r
tahvil faizi diin %2.2750'den %2.20 seviyesine kadar geriledikten sonra giini [ AR -12 3

%2.2450 seviyesinden tamamladi. 10 yillik tahvil faizi bu sabah %2.25 [Rreyyresee ($) 31/12/2015 04/01/2016 degisim (US$)
seviyesinin hemen Uzerinde bulunuyor. 2025 116.7 116.4 -0.3

2030 163.9 163.3 -0.6

Cin Merkez Bankasr’nin piyasaya USD vererek Yuan'i destekledigi o LS L o

yonundeki haberlerin de etkisiyle Cin kaynakh risk algisinin bugin kismen
31/12/2015 04/01/2016 dedisim (bps)

A.B.D. 10 yillk (%) 2.28 2.25 -3
10-2 yIl getiri farki 121 121

azaldigi goriliyor. Ancak 19 Ocak’taki TCMB Para Politikasi Kurulu

@ @@l

toplantisi 6ncesinde TRY varliklarin kiresel risk istahindaki degisimlere

hassas kalacadi soylenebilir. Enflasyon gorinimine dair olumsuz
beklentilerin diin tahvil getiri egrisinin uzun tarafinda da yukari yonlii baski  |lSR S R v

yarattigl goriildii. Tahvil piyasasinin bugiin agirlikli olarak TRY’deki [HERA
Glney Afrika

Rusya

degisim (bps)

hareketlere paralel bir seyir izleyecegini dusuniyoruz. Din 2 yilhk tahvil
faizinin Gzerinde kapanan 10 yillik tahvilin bilesik faizinin bugiin %11’in altina

= 2> 2> 2

Brezilya
Kaynak Reuters

inip inemeyecegi izlenecek.

Doviz Piyasasi

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.0815, USD/TRY kuru 2.9600, sepet ise 3.0790 seviyesinde bulunuyor.

Goris:

Yilin ilk islem giinliinde, kuresel finansal piyasalar genelinde yatirimcilarin risk algisinin yukseldigini gordik. Din sabah Cin’den gelen
zayif PMI verisinin iilke ekonomisine iliskin risklere dikkat gekmesi ve Suudi Arabistan’in iran ile diplomatik iliskisini kesmesinin etkisiyle
Orta Dogu’da jeopolitik risklerin artmasi yatirimcilarin algisinin bozulmasinda rol oynayan etkenlerdi.

Artan risk algisi gelismekte olan iilke (GOU) para birimlerini diin baski altinda birakirken, TRY yurt iginde aciklanan ve piyasadaki
ortalama beklentinin Gizerinde gelen Aralik ayi TUFE artiginin da etkisiyle USD karsisinda en ¢ok deger kaybeden GOU para birimlerinden
biri oldu. Aralik ayinda yillik tiketici enflasyonunun %8.81 degerini alarak ortalama beklentiden sapmasinin yani sira, gekirdek enflasyon
gostergelerindeki bozulmanin sirmesi diin TRY igin olumsuzdu. Din 2.98 seviyesine yaklasan USD/TRY kuru giini 2.96'nin izerinde
tamamlarken, kurun bu sabah da bu seviyeye yakin seyrettigi goruliyor.

EUR/USD paritesinin bu sabah, diin test ettigi ancak kiramadidi 1.08 seviyesinin lzerinde seyrettidi gézleniyor. A.B.D.’nin ve Euro
Bdlgesi'nin kisa vadeli tahvil faizleri arasindaki farkin giderek agilmasi dniimiizdeki giinlerde USD'’yi EUR kargisinda destekleyebilecek
bir etken olarak 6ne ¢ikiyor.

Piyasalarda Cin kaynakli risk algisinin bu sabah kismen azaldigini séylemek mimktin. USD/CNY paritesinde diin yasanan sert yukselisin
ardindan PBoC’nin bugun paritenin resmi “orta noktasini” asagi dogru yonlendirdigi goérilirken (bankanin déviz satigi yapiyor olmasi gok
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olasi) PBoC bugun Ulkedeki finansal kurumlara sagladigi CNY likiditesini de
artirdi. Merkez Bankasi’'nin hisse senedi piyasasini desteklemek icin de gesitli
calismalar yaptigi yonindeki haberler basina yansirken, Cin’de yetkililerden
gelen bu adimlar simdilik hisse senedi endekslerindeki dususu yavaslatmis ve
sert bir Yuan devaluasyonu konusundaki kaygilari azaltmig gérinayor.

Buglin A.B.D.’de ekonomik veri gindemi sakin, Euro Bdlgesi'nde ise Aralik ayi
TUFE artigi takip edilecek. Yillik gekirdek TUFE artisinin %1.0 ya da (izerinde
bir deger alarak bir 6nceki aya gore hafif ylikseldigini gdsterecek bir veri bugtin
EUR'’yu gegici olarak destekleyebilir. Ancak EUR/USD paritesinde 6nimuizdeki
1.08

dusincesindeyiz.

glnlerde seviyesindeki destegin yeniden test edilebilecegi

Bugiin kiresel risk algisi nispeten normallesmis olsa da, USD/TRY kurunun bu
sabah 2.96'ya yakin seyrettigini gézliiyoruz. Gegen ayki Para Politikasi Kurulu
toplantisinda “politika sadelestirmesi” konusundaki belirsizlikleri ortadan
kaldirmayan TCMB’nin bu ayki toplantisi 6ncesinde TRY’nin risk istahindaki
dislincesindeyiz. Risk algisinin

dalgalanmalara karsi hassas kalacagi

yukselmesi durumunda USD/TRY kurunda 2.98 seviyesine hareket gorilebilir.
USDTRY igin Destek: 2.9600-2.9480-2.9345 Direng: 2.9700-2.9800-3.0000

EURUSD igin Destek: 1.0800-1.0760-1.0720 Direng: 1.0840-1.0880-1.0920

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Daéviz kurlari

EUR/USD
USD/JIPY
GBP/USD

USD/TRY
USD/IZAR
USD/RUB
USD/BRL
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1.0858
120.3
1.4743
2.9129
15.4685
72.88
3.9593
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31/12/2015 04/01/2016 degisim (%)

1.0829 -0.3%| 4}
119.42 -0.7%| 4}
1.4715 -0.2%| 4}
2.9632 17%| {p
15.5722 0.7%| 4}
72.72 -0.2%| 4}
4.0387 2.0%| 4}

Y lbagindan bu yana USD karsisindaki performans (%)

Kaynak: Reuters

BIST-100 endeksinin dun kiresel hisse senedi endeksleriyle beraber yila zayif
bir baglangi¢c yaptigini gérdiik. Guin icinde 70,000 puan seviyesinin altini test
eden BIST-100 endeksi glinii %1.69’luk disutsle 70,518.35 puan seviyesinden
tamamladi. Din gelen satiglar ve USD/TRY kurunda kaydedilen yiikseligle
beraber 6zellikle yabanci yatinmcilar agisindan 6nem arz eden USD cinsi
BIST-100 endeksinin diin 23,500 puana kadar gerileyerek son aylarda destek
buldugu 23,250 puana oldukga yaklastigi goézlendi. Bugiin daha ihmh bir seyir
izleyebilecegini dusindigimiz BIST-100 endeksinde 70,000, 69,300 ve
68,500 puan destek; 71,000, 71,700 ve 72,500 puan direng seviyeleri.

BIST-100
BIST-30
XBANK
XUSIN

MSCITR
MSCI EM
VIX

31/12/2015
71,726.99
87,428.49
119,917.11
72,576.27
1,012,994
113

18.2

04/01/2016 degisim

70,518.35 -1.69%
85,981.14 -1.66%
117,677.60 -1.87%
71,953.06 -0.86%
996,578 -1.62%
109 -2.94%

20.7 13.67%

Kaynak Reuters

Din artan jeopolitik risklerin etkisiyle yikselerek US$ 1,084 seviyesinde bulunan 50 giinliik hareketli ortalamasina yaklasan altinin ons

fiyati kazanimlarini kismen geri vererek gind US$ 1,074.6 seviyesinden tamamladi. Buglin nispeten yatay seyredebilecegini
distindigimaz altinin ons fiyatinda US$ 1,070, US$ 1,062 ve US$ 1,055 destek; US$ 1,080, US$ 1,084, US$ 1,090 ise direng seviyeleri.
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Takvim

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

5 Ocak Sali

A.B.D. 16:45 Aralik ay1 ISM New York endeksi - - 60.7

Euro Bolgesi 12:00 Aralik ay1 TUFE tahmini (%) - 0.4 0.2
12:00 Aralik ayi gekirdek TUFE (YY %) - 1.0 0.9

6 Ocak Garsamba

A.B.D. 15:15 Aralik ay1 ADP istihdam degisimi (000) - 0.4 217
15:30 Kasim ayi dis ticaret (US$ milyar) - 1.0 -43.89
16:45 Aralik ay1 Markit PMI hizmetler - 0.4 53.7
17:00 Kasim ayi fabrika siparisleri (%) - 1.0 15
17:00 Kasim ayi dayanikli mal siparigleri - - 0.0
21:00 Fed, 15-16 Aralik FOMC toplantisina iligkin tutanaklari yayimlayacak.

Euro Bélgesi 11:00 Aralik ay1 Markit PMI hizmetler - 53.9 53.9
12:00 Kasim ay1 UFE (aylik (%) - -0.2 -0.3
12:00 Kasim ayi UFE (YY (%) - -3.2 -3.1

7 Ocak Persembe

A.B.D. 15:30 issizlik maasi bagvurulari - - -

Euro Bdlgesi 12:00 Aralik ay1 ekonomik gliven endeksi - 106 106.1
12:00 Aralik ay tiketici giiven endeksi - -5.7 -5.7
12:00 Kasim ayi perakende satislar (aylik %) - 0.2 -0.1
12:00 Kasim ayi perakende satislar (YY %) - 2.0 25

8 Ocak Cuma

Tarkiye 10:00 Kasim ayi sanayi Gretimi (aylik %) - - 0.1

A.B.D. 15:30 Aralik ayi issizlik orani (%) 5.0 5.0 5.0
15:30 Aralik ayi tarim digi istihdam degisimi (000) 200 200 211
15:30 Aralik ayi ortalama saatlik lcretler (aylik %) 0.2 0.2 0.2

YY:Yildanylla CC: Ceyrekten ceyrege  MA: Mevsimsel etkilerden arindiriimis  SAAR: Mevsimsel etkilerden arindiriimis yillik oran
Kaynak: TCMB, ING, Thomson Reuters, Bloomberg
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Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Balimi

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 Bélimii 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 igin 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 sakldir. 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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