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e Aralik'ta degisiklik beklenmemesine karsin TUFE’nin %0.44 diismesi ve yillik enflasyonun %8.17'ye gerilemesi, TL varliklarinin diin
olumlu tepki vermesini sagladi. Petrol fiyatlarindaki dists de bu olumlu havaya destek verdi. Yurt i¢i tahvil faizleri gerilerken, Hazine
Mustesarligr diin gergeklestirdigi yilin ilk ihalelerinde ortalama beklentinin hafif altinda faiz oranlariyla borglandi. Hazine bugiin 3
ihale diizenleyecek. Diin oldugu gibi bugiin de Hazine'nin ihalelerde yeterli taleple karsilasmasini bekliyoruz (tahvil, sayfa 2)

e Yunanistan'da 25 Ocak'ta yapilacak segimlerde Syriza’nin segilmesi ve llkenin mali disiplinden geri adim atmasi durumunda,
Yunanistan’in Euro Bdlgesi'nden ¢ikmasi giindeme gelecek gibi gérinuyor. Kuruldugu gunden itibaren “geri doniulemez” oldugu
vurgulanan ortak para biriminden gézlenecek olasi bir ¢ikigin etkilerine dair belirsizlikler henliz konu ciddi sekilde giindemde olmasa
da, EURya kan kaybettiriyor. 22 Ocak’ta toplanacak olan ECB’nin genigleme ydéniinde yeni adimlar atabilecegi distncesi de
EUR’nun deger kaybinda etkili oluyor. Diin olumlu gelen TUFE verisi ve diisen petrol fiyatlari nedeniyle TRY, USD'ye karsi deger
kazanan tek gelismekte olan Ulke para birimiydi. Bugiin TRY’deki iliml seyrin korunabilecegi, ancak USD/TRY kurunun 2.3150-
2.3100 bandinda guglu destekle karsilasabilecegi disiincesindeyiz (déviz, sayfa 3)

Buginin Gindemi

Ulke Saat (TSI)  Verilgelisme ING tahmini Piyasa beklentisi ~ Onceki veri
Turkiye - Hazine 16.11.2016 vadeli sabit kuponlu tahvili ihrag edecek.

- Hazine 19.05.2021 vadeli degisken kuponlu tahvili ihrag edecek.

- Hazine 24.07.2024 vadeli, sabit kuponlu tahvili ihra¢ edecek.
A.B.D. 17:00 Aralik ayi ISM hizmetler endeksi 58.4 58 59.3
Euro Bolgesi 11:00 Aralik ayi nihai PMI birlesik 51.7 51.7 51.7
Diger gindem maddeleri igin litfen “Takvim” kismina bakiniz.  MA: Mevsimsellikten arindirilmis.  YY: Yildan yila  CC: Ceyrekten geyrege

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakigi Piyasalar

Ka Gunlik YBY*
PANS  pegisim (%) Degisim (%)
, Gunlik BIST-100 86,462.57 1.17 0.86
Seviye degisim (%)
USD/TRY 23306 -0.53 BIST-30 107,148.04 1.30 0.94
EUR/TRY 2.7817 -1.08 BIST Bankacilik 159,532.95 0.92 0.37
EUR/USD 11931 -0.57 FTSE 100 EOD 6,417.16  -2.00 -2.27
Yurt ici gosterge tahvil (%) Basit Bilesik XETRA DAX 9.473.16 -2.99 -3.39
Bir gilin 6nceki kapanis 7.78 7.93 Dow 3 nd. A 17 50165 186 1.80
W Jones Ind. Ave. y . -1. -1.
Gosterge Eurobond - Oca 2030 4.679
MB O/N borclanma faizi (%) 7.50 S&P 500 2,020.58 -1.83 -1.86
MB haftalik repo ihale faizi (%) 8.25 Altin 1,203.70 125 1.87
Marjinal fonlama maliyeti (%) 11.25 Brent petrol 53.11 -5.87 -7.36
Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING * Y lbagindan bu yana
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Tahvil Piyasasi

Goriis:

Aralik ayinda degisiklik beklenmemesine kargin TUFE'nin %0.44 dismesi 02/01/2015 05/01/2015 (baz puan-bps)

ve yillik enflasyonun %8.17'ye gerilemesi, TL varliklarinin diin olumlu

bilesik faiz (%) / kapanis degisim
tepki vermesini sagladi. Petrol fiyatlarindaki diisis de bu olumlu havaya P yilik gosterge 8.12 7.93 19 g’
destek verdi. Yurt ici tahvil faizleri gerilerken, Hazine MUstesarligi din  ET R IENISINS 8.04 7.81 23 g,
gerceklestirdigi yilin ilk ihalelerinde ortalama beklentinin hafif altinda faiz  EREEISTE A" -8 12

oranlariyla borglandi. Hazine bugiin 3 ihale dizenleyecek. 16 Kasim
degisim (bps)

TR Eurobond ($)  02/01/2015 05/01/2015
2025 124 125 0
2030 177 177 0
2041 113 114 1

2016 vadeli, sabit kuponlu; 19 Mayis 2021 vadeli, degisken kuponlu ve
24 Temmuz 2024 vadeli, sabit kuponlu tahviller yeniden ihra¢ edilecek.
Dun oldugu gibi bugin de Hazine’'nin ihalelerde yeterli taleple

karsilagsmasini bekliyoruz.
02/01/2015 05/01/2015

Petrol fiyatlarindaki gerilemenin devam etmesi kiresel buyume AB.D. 10 yillk (%)

¢ =343

endiselerini artirirken, hisse senetlerindeki zayif seyrin de etkisiyle

10-2 yIl getiri farki

yatirmcilarin A.B.D. tahvillerine yéneldigi goérildu. A.B.D.’nin 10 yilhk
CDS (5 yillik USD) 02/01/2015 05/01/2015

Turkiye 192.0
Guney Afrika 187 206 19.5
Rusya 473  546.667 74.167

Brezilya 206 221.667 15.667
A.B.D.’de Aralik ayr ISM hizmetler endeksinin ve Kasim ayi fabrika kaynak: Reuters

degisim (bps)

tahvil faizi %2.02 seviyesinin altina indi. Faizlerdeki disuste, ECB’nin ek
Onlemler alarak devlet tahvili alimini baglatabilecegi ve 25 Ocak’ta genel
secimlere gidecek olan Yunanistan'in, Euro Bolgesi'nden ¢ikma
olasihginin gindeme gelmesi de pay sahibiydi.

Dpepe)

sipariglerinin aciklanacagi bugiin, A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizinin %2
seviyesinin Uzerinde kalip kalmayacagi izlenecek. Bu hafta A.B.D. tahvil faizleri agisindan yarin aksam yayimlanacak Fed tutanaklari ve
Cuma giinu A.B.D.’de aciklanacak istihdam verileri 5nem tasiyor.

Doviz Piyasasi

e EUR/USD paritesinde 2014 yilinin ikinci yarisinda gézlenen gerileme egilimi yeni yilin ilk glnlerinde de korunurken, parite diin
1.8888 seviyesine kadar geriledi. Yunanistan’da AB/IMF yardim programlarina kosut olarak getirilen “kemer sikma” politikalarina
mubhalif olan ve iktidara geldigi takdirde ulkenin dis borcunun yeniden yapilandirilacagini 6ne siren Syriza partisinin segim

anketlerinden birinci parti olarak gikmasi Euro’yu baski altinda birakan en 6nemli etken.

e Baskan Draghi'nin gegen hafta giindeme gelen aciklamalarinin da isaret ettigi Uzere Euro Boélgesi'nde enflasyondaki disus ve
bunun enflasyon beklentileri (izerinde potansiyel olumsuz etkisi ECB’nin yakinda takip ettigi bir konu. Din Almanya’da yayimlanan
Aralik ay1 TUFE artisi yillik %0.2 ile ortalama beklenti olan %0.3'nin altinda gergeklesirken, gézler Cargamba giinii yayimlanacak
Euro Bolgesi verisine gevrildi. Din Almanya’dan gikan verinin 22 Ocak’ta toplanacak olan ECB’nin genisleme yéniinde yeni adimlar
atabilecegi dislincesini gliglendirdigi sGylenebilir.

e Diin yayimlanan verilerin Aralik ayinda aylik bazda %0.44 gerileyen TUFE’de gegen sene kaydedilen artisin %8.17 ile ortalama
beklentinin altinda kaldigini géstermesi, TRY'ye ve TL cinsi varliklara olumlu yansidi. Piyasa katihmcilari tarafindan 2015 yilinin ilk

yarisinda etkili olmasi beklenen yillik enflasyonda dists slrecinin baglamis olabilecegine isaret eden verinin yani sira petrol

Giinliik 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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fiyatlarinda din devam eden c¢oOkuslin gerek enflasyondaki gerileme egilimini gerekse cari islemler acigindaki iyilesmeyi

destekleyecegi diistincesi de TRY agisindan olumluydu.

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.1953, USD/TRY kuru 2.3225, sepet ise [ s%Nda et 02/01/2015 05/01/2015 degisim (%)

2.5486 seviyesinde bulunuyor.
EUR/USD 1.2000 1.1931 -0.57%

GOriis: USD/JPY 120.49 119.63 -0.71%
GBP/IUSD 1.5325 1.5248 -0.50%
USD/TRY 2.3430 2.3306 -0.53%
USD/IZAR 11.699 11.703 0.03%
USD/RUB 58.745 60.4125 2.84%
USD/BRL 2.6931 2.7059 0.48%

Yunanistan'da 25 Ocak’ta yapilacak secimlerde Syriza’nin segilmesi ve
Ulkenin mali disiplinden geri adim atmasi durumunda, Yunanistan'in Euro
Bdlgesi’nden ¢ikmasi glindeme gelecek gibi gorindyor. Kuruldugu giinden

itibaren “geri donllemez” oldugu vurgulanan ortak para biriminden

D) edad

gOzlenecek olasi bir ¢ikigin etkilerine dair belirsizlikler heniiz konu ciddi

sekilde gindemde olmasa da, EUR’ya kan kaybettiriyor. 22 Ocak'ta Y bagindan bu yana USD karsisindaki performans (%)
toplanacak olan ECB’nin genisleme yoninde yeni adimlar atabilecegi
dusincesi de EUR'nun deger kaybinda etkili oluyor.

Diin olumlu gelen TUFE verisi ve digen petrol fiyatlari nedeniyle USD
karsisinda %0.62 degerlenen TRY, diinya genelinde USD’ye karsi deger
kazanan tek gelismekte olan Ulke para birimi oldu. USD/TRY kurunun bu
sabah 2.3200 seviyesini test ettigi gbzleniyor. Buglin TRY’deki ilimli seyrin
korunabilecegi, ancak USD/TRY kurunun 2.3150-2.3100 bandinda gigli
destekle karsilasabilecegi disliincesindeyiz.

Kay nak: Reuters

USDTRY icin Destek: 2.3150-2.3100-2.3000 Direng: 2.3245-2.3330-2.3450

EURUSD igin Destek: 1.1920-1.1880-1.1830 Direng: 1.2000-1.2060-1.2120

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

e Petrol fiyatlarinda devam eden gerileme ve Aralik ayi1 TUFE verisinin 02/01/2015 05/01/2015 degisim

ortalama beklentiden iyi gelmesi, din BIST-100 endeksinin kiresel 85,458.92 86,462.57 1.17%
hisse senedi piyasalari genelinde etkili olan olumsuz havaya karsin 105,773.50 107,148.04 1.30%
gucli performans gostermesinde etkili oldu. Endeks giint %1.17'lik 158,086.30 159,532.95 0.92%
yukselisle 86,462.57 puan seviyesinden noktaladi. 78,822.51 79,320.76 0.63%
0,
e Kiresel hisse senedi piyasalari haftaya olduk¢a olumsuz bir baslangi¢ 1,216,269 1,229,794 1.11%
- 0,
yapti. Euro Bolgesi'ndeki 50 blylk sirketin hisse senetlerinden olusan 104 101 3.10%
- . . . . 17.8 19.9 11.97%

Eurostoxx endeksi din Yunanistan kaynakli endiselerin etkisiyle %3.7

Kay nak: Reuters

gerilerken, A.B.D.’de enerji hisseleri onciliginde disen S&P 500
endeksinde %1.83 gerileme kaydedildi.

e Altinin ons fiyatinda diin yikselis egilimi gdzlendi. Ogleden sonra US$ 1,200 seviyesinin (izerine yiikselen altinin ons fiyati, bu

sabah US$ 1,209 seviyesinde bulunuyor.

e Rusya’da Uretimin, Irak’ta ise petrol ihracatinin son yillarda gézlenen en yiiksek seviyeye ulasmasinin yani sira A.B.D.’li bir sirketin

Norve¢ aciklarinda yiruttigi bir projede ilk defa petrole ulasmasi ve pazar payini korumak isteyen Suudi Arabistan’in Avrupa

Giinliik 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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Ulkelerine uyguladigi satis fiyatinda indirime gitmesi petrolde olusan arz-talep dengesizliginin surecegine isaret ediyor. Nitekim

petrol fiyatlarindaki gerilemenin devam ettigi ve Brent petrol fiyatinin din US$ 52.66 seviyesine kadar geriledigi gozlendi.

Goriis:

Din BIST-100 endeksinin gln igcinde Kasim sonu/Aralik basinda test ettigi 87,000 puan seviyesine yaklastigini gérdik. Yurt ici hisse
senedi piyasalarinda dun etkili olan olumlu havanin bugiin sirmesi durumunda dahi kiresel piyasalar genelinde gdzlenen saticil
seyrin, endeksin kazanimlarini sinirlayacagini ve BIST-100 endeksinin 87,000 puan seviyesinin Uzerine kalici sekilde ylkselmekte
zorlanacagini distnuyoruz. BIST-100 endeksinde 86,000, 85,400 ve 84,500 destek; 87,000, 88,000 ve 88,800 ise direng seviyeleri.

Altinin ons fiyatinda US$ 1,200, US$ 1,190 ve US$ 1,168 destek; US$ 1,215, US$ 1,224 ve US$ 1,238 direng seviyeleri.

Giinliik 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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Takvim
Ulke Saat (TSI)  Veri/gelisme ING tahmini Piyasa beklentisi Onceki veri
6 Ocak Sali
Turkiye - Hazine 16.11.2016 vadeli sabit kuponlu tahvili ihra¢ edecek.
- Hazine 19.05.2021 vadeli degisken kuponlu tahvili ihrag edecek.
- Hazine 24.07.2024 vadeli, sabit kuponlu tahvili inra¢ edecek.
A.B.D. 17:00 Aralik ayi ISM hizmetler endeksi 58.4 58 59.3
17:00 Kasim ayi fabrika siparisleri (aylik%) 1.3 1.0 -0.7
Euro Bolgesi 11:00 Aralik ayi nihai PMI birlesik 51.7 51.7 51.7
Almanya 10:55 Aralik ayi nihai PMI birlesik - 51.4 51.4
7 Ocak Gargsamba
A.B.D. 14:00 Haftalik konut kredisi bagvurulari (%) - - -
15:15 Aralik ayi 6zel sektor istihdam degisimi (bin) 220 226 207.8
21:00 Aralik ayi FOMC toplantisina dair tutanaklar yayimlanacak
01:30 Chicago Fed Baskani Evans’in konusmasi
Euro Bolgesi 12:00 Aralik ayl TUFE artigi (YY %) -0.1 0.0 0.3
8 Ocak Pergembe
Euro Bolgesi 13:00 Ocak ay1 ekonomik gliven 101.3 101.1 100.8
13:00 Ocak ayi sanayi gliven -3.9 -4.0 -4.3
13:00 Ocak ay1 hizmetler giiven 4.6 4.6 4.4
12:00 Kasim ayi perakende satislar (aylik %) - 0.3 0.4
ingiltere 14:00 BoE faiz karari (%) 0.5 0.5 0.5
14:00 BoE varlik alim hedefi (£ milyar) - - 375
9 Ocak Cuma
A.B.D. 15:30 Aralik ayi tarim digi istihdam degisimi (bin) 225 240 321
15:30 Aralik ayi igsizlik orani (%) 5.7 5.7 5.8
Almanya 10:00 Kasim ayi sanayi Uretimi (aylik %) - 0.2 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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Ozel Bankacilik Yatirnm Stratejileri Bolimi

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

Kerim Aydinlar  kerim.aydinlar@ingbank.com.tr

ACIKLAMA

“Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeler yatinm danismanhdi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti; araci
kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi
cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir.
Bu gorisler 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 Bolimii 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 yanls/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 o6tiri 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 éngériiler 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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