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e Buglin gozler, TCMB Baskani Basgr'nin saat 10:00’da baslayacagi yilin ilk Enflasyon Raporu sunumuna gevrilecek. Cuma giini
Bascr’'nin, TCMB’nin enflasyonda ve reel faizlerde dniimuizdeki donemde dislis dngérdiguni ve TL faizlerinin gelecekte izleyecegi
muhtemel seyirle ilgili detaylari 'Enflasyon Raporu'nda paylasacaklarini sdylemesi, faiz indirimlerinin devam edebilecegini
dusindurdu. Bugln yurt ici tahvil faizlerinin, Bagkan Basci'nin verecegi mesajlara bagli hareket edecegini dugtinuyoruz (tahvil,
sayfa 2)

e Bugin TCMB'nin gincellenmis enflasyon 6ngoruleri ve Bagkan Basci'nin aciklamalari USD/TRY kurunda yén belirleyici olacak.
Merkez Bankasi'ndan gegen hafta baslayan parasal gevseme sirecinin devam edecegine dair net bir sinyal gelmesi USD/TRY
kurunda 2.3770 seviyesindeki direncin test edilmesine yol agabilir. USD/RUB paritesi gline sakin basladi, ancak din S&P’den gelen
not indiriminin ardindan Rus Rublesi'nde goriilen sert satislarin bugiin devam etmesi durumunda TRY {zerindeki baskinin artmasi
olasilgi da g6z ardi ediimemeli (d6viz, sayfa 3)

Bugunun Gundemi

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

Tarkiye 10:00 TCMB, 2015 yilinin 1. Enflasyon Raporu’nu yayimlayacak.

A.B.D. 15:30 Aralik ayi dayanikli tiketim mallari siparigleri (aylk %) 0.8 0.6 -0.9
17:00 Aralik ay1 yeni konut satislar (aylik %) 2.7 2.7 -1.6
17:00 Ocak ay1 Conference Board tiiketici gliven endeksi 97 95 92.6
17:00 Ocak ay!1 Richmond Fed imalat endeksi (aylik %) 5.5 5.0 7.0

ingiltere 11:30 2014 yili 4. geyrek GSYH blyumesi (CC %) 0.8 0.6 0.7

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

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakisi Piyasalar

Kapanis (\‘?-.Urjluk VYE:Y*
Giinliik Degigsim (%) Degisim (%)
Seviye _ degisim (%) BIST-100 91,412.94 0.75 6.64
USD/TRY 2.3527 0.30
EUR/TRY 2 6445 051 BIST-30 113,614.87 0.69 7.03
EUR/USD 1.1237 0.27 BIST Bankacilik 177,415.16 1.29 11.62
Yurt ici gosterge tahvil (%) Basit Bilesik FTSE 100 EOD 6,852.40 0.29 4.36
Bir giin 6nceki kapanis 6.76 6.87 XETRA DAX 10,798.33 1.40 10.12
Gosterge Eurobond - Oca 2030 4.408 Dow Jones Ind. Ave. 17,678.70 0.03 -0.81
MB O/N borglanma faizi (%) 7.50 S&P 500 2.057.09 0.26 -0.09
MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.75
Marjinal fonlama maliyeti (%) 11.25 Altin 1,280.86 -1.03 8.40
Brent petrol 48.16 -1.29 -16.00

Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING

*Yilbasindan bu yana

Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Boliimii

Pinar Uslu - Stratejist pinar.uslu@ingbank.com.tr
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Goriis:

Yurt igi tahvil faizlerindeki ilimh seyir din de korundu. Gegen hafta
TCMB’nin bir haftalik repo ihale faizinde 50 baz puanlik indirime gitmesi
ve ECB’nin varlik alim programini beklenilenin de 6tesinde genisletmesi,

tahvil faizlerindeki dislste belirleyiciydi.

Bugiin gézler, TCMB Baskani Basc¢r'nin saat 10:00’da baslayacagi yilin
ilk Enflasyon Raporu sunumuna cevrilecek. Cuma gini Basgrnin,
TCMB'nin enflasyonda ve reel faizlerde 6nimizdeki dénemde dusus
ongdrdigini ve TL faizlerinin gelecekte izleyecedi muhtemel seyirle ilgili
detaylari 'Enflasyon Raporu'nda paylasacaklarini sdylemesi, faiz
indirimlerinin devam edebilecegini distndirdi. Bugun yurt ici tahvil
faizlerinin, Bagkan Bas¢rnin verecegi mesajlara baglh hareket edecegini

digundyoruz.

Bu sabah %1.81 seviyesinde hareket eden A.B.D.’nin 10 yillik tahvil

faizinin %1.75-1.85 araliginda islem gérmesini bekliyoruz.

Doviz Piyasasi
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e Kredi derecelendirme kurulugu S&P, diin Rusya’nin kredi notunu BB+
seviyesine dusurdi. Béylece Ulkenin kredi notu on yilin ardindan ilk
defa yatinm yapilabilir seviyenin altina geriledi. USD/RUB paritesi diin
kararin ardindan 69.32 seviyesine kadar yukseldi.

e 15 OQOcak'ta EUR/CHF paritesinde miidahale kuru uygulamasini
kaldiran ve CHF’nin EUR karsisinda sert deder kazanmasina neden
olan isvigre Merkez Bankasi'ndan (SNB) diin, CHF teki degerlenmeye
kargi Onlemler alinabileceginin sinyalleri geldi. SNB Baskan
Yardimcisi Danthine, bir gazeteye yaptigi aciklamalarda piyasa
kosullarini gevsetmek adina déviz piyasasina miidahale etmeye hazir
olduklarini belirtti. Cuma guni 0.97’li seviyelere gerileyen EUR/CHF
paritesinin, agiklamalarin  etkisiyle 1.015 seviyesinin lzerine

yukseldigi goruluyor.

e Ingiltere’de ise Merkez Bankasi (BoE) Para Politikasi Komitesi liyesi
Forbes, enflasyondaki disls egiliminin tersine dénmesi halinde
faizlerin su anda piyasa katiimcilar tarafindan beklenenden (2016

Déviz kurlari 23/01/2015 26/01/2015

EUR/USD
USD/JPY

GBP/USD
USD/TRY
USD/ZAR
USD/RUB
USD/BRL

1.1207
117.74
1.4987
2.3456
11.4115
64.01
2.5785

1.1237
118.45
1.5078
2.3527
11.457

68.32
2.5832

degisim (%)
0.3%
0.6%
0.6%
0.3%
0.4%
6.7%
0.2%

Y lbagindan bu yana USD karsisindaki performans (%)

Kay nak: Reuters
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ortasi) daha énce artirilabilecegini séyledi. Forbes’in agiklamalari, gegen hafta ECB’den gelen parasal genigleme adiminin ardindan
1.50 seviyesini test eden GBP/USD paritesinin 1.51 seviyesinin tzerine ylkselmesine neden oldu.

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.1253, USD/TRY kuru 2.3530, sepet ise 2.4994 seviyesinde bulunuyor.

GOriis:

EUR/USD paritesi, Yunanistan'da radikal sol koalisyon partisi Syriza’nin Pazar gunu yapilan genel secimleri kazandigi haberine ilk tepki
olarak gecen hafta da test ettigi 1.11 seviyesini denedi. Ancak Syriza’'nin tek basina iktidar olamayacaginin anlasilmasiyla yatirnmcilarin
gecen hafta USD karsisinda yaklasik %3 gerileyen EUR’daki kisa pozisyonlarini azaltarak kar realizasyonuna gitmesi, EUR/USD
paritesinin giiniin kalaninda hafif ylikselmesine neden oldu. Bugiin EUR/USD paritesinde A.B.D.’de yatirim harcamalarinin gegen yilin
son ceyregindeki seyrine dair ipuglar tasiyacak olan Aralik ayr dayanikli tiketim mali siparisleri verisi takip edilecek. Ortalama
beklentinin (izerinde kalacak gliclii bir mal siparigleri verisi USD’yi sinirli élgiide destekleyebilir. Bugiin ingiltere’de agiklanacak 2014 yili
4. ceyrek GSYH buyiumesi GBP/USD paritesinde diin baslayan tepki hareketinin devam edip etmeyeceginde belirleyici olacak. Yurt
icinde ise gbzler bu sabah yayimlanacak olan 2015 yilinin ilk Enflasyon Raporu’na ve TCMB Bagkani Basci'nin rapora iliskin sunumuna
cevrilmis durumda. BasgI’nin gecen hafta Davos’ta verdigi bir roportajda “TL cinsi faizlerin seyri ile ilgili detaylari” Sali ginu
paylasacagdini belirtmesi bazi piyasa katiimcilari arasinda TCMB’den parasal gevseme yodninde bir sinyal gelebilecegini
dusindurarken, bu dislncelerin etkisiyle TRY'nin Cuma guninden bu yana baski altinda kaldigi gériliyor. Bugiin TCMB’nin
glincellenmis enflasyon ongorileri ve Bagkan Bascrnin agiklamalari USD/TRY kurunda yon belirleyici olacak. Merkez Bankasi'ndan
gecen hafta baglayan parasal gevseme siirecinin devam edecegine dair net bir sinyal gelmesi USD/TRY kurunda 2.3770 seviyesindeki
direncin test edilmesine yol acabilir. USD/RUB paritesi gline sakin basladi, ancak diin S&P’den gelen not indiriminin ardindan Rus
Rublesi’'nde goriilen sert satislarin bugiin devam etmesi durumunda TRY Uzerindeki baskinin artmasi olasiliyi da g6z ardi edilmemeli.

USDTRY icin Destek: 2.3450-2.3350-2.3290 Direnc: 2.3610-2.3770-2.3815

EURUSD igin Destek: 1.1200-1.1100-1.1050  Direng: 1.1320-1.1400-1.1460

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Din sabah gline saticili baglayan, ancak o6gleden sonra Avrupa 23/01/2015 26/01/2015 degisim

piyasalarinda hissedilen olumlu havanin da etkisiyle yoninu yukari ¢eviren 90,736.05 91,412.94

BIST-100 endeksi, ginu %0.75’lik yikselisle 91,412 puan seviyesinden 112,833.98 113,614.87 0.69%
tamamladi. Bugiin TCMB Baskani Bas¢rnin yapacagi aciklamalar ve 175,147.66 177,415.16 1.29%
Enflasyon Raporu’'nda yer alacak éngoruler BIST-100 endeksinin seyrinde 81,103.76 81,484.41 0.47%
yén belirleyici olacak. Merkez Bankasi'nin gevseme ydninde adimlar 1,294,077 1,303,100 0.70%
atmaya devam edecegini fiyatlamakta olan BIST-100 endeksindeki yukari 113 114 1.03%
yonli hareketin TCMB’den bodyle bir sinyal gelmesi durumunda devam 16.7 15.5 -6.84%

edebilecegini dustniyoruz. Baskan Basc¢r'nin bugiinki toplantida ihtiyath — Kaynak: Reuters

bir politika durusunun énemini ve faiz indirimlerinin enflasyonda gdrilecek

gerilemeye bagli olacagini vurgulamasi ise endeksteki yukari yonli hareketleri sinirlayabilir. BIST-100 endeksinde 91,000, 90,000 ve
89,650 destek; 91,500, 92,300 ve 93,100 ise direng seviyeleri.

Diin sabah Yunanistan'dan gelen secim sonuglarinin ardindan ilk tepki olarak US$ 1,300 seviyesine yiikselen altinin ons fiyatinda
ginin kalaninda gerileme egilimi goézlendi. Asya’da yapilan igslemlerde US$ 1,272 seviyesine kadar gerileyen altinin ons fiyati bu sabah
US$ 1,282 seviyesinde bulunuyor. Yarin sonuglanacak Fed toplantisindan ¢ikan mesajlar altinin ons fiyatinda yon belirleyici olabilir.
Altinin ons fiyatinda US$ 1,274, US$ 1,250 ve US$ 1,238 destek; US$ 1,290, US$ 1,300 ve US$ 1,22 direng seviyeleri.

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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Turkiye 10:00 TCMB, 2015 yilinin 1. Enflasyon Raporu’nu yayimlayacak.

A.B.D. 15:30 Aralik ayi dayanikl tiketim mallar siparigleri (aylik %) 0.8 0.6 -0.9
17:00 Aralik ay1 yeni konut satiglari (aylik %) 2.7 2.7 -1.6
17:00 Ocak ay1 Conference Board tiiketici gliven endeksi 97 95 92.6
17:00 Ocak ay1 Richmond Fed imalat endeksi (aylik %) 5.5 5.0 7.0

ingiltere 11:30 2014 yili 4. geyrek GSYH buyimesi (CC %) 0.8 0.6 0.7

28 Ocak Gargsamba

A.B.D. 14:00 Haftalik konut kredisi basvurulari (%)
21:00 Fed faiz karari (%) 0.25 0.25 0.25

29 Ocak Persembe

A.B.D. 15:30 Haftalik igsizlik maagi basvurulari (bin) 300 - 307
17:00 Aralik ay1 bekleyen konut satiglari (aylik %) 0.4 0.5 0.77

Japonya 01:30 Kasim ayI TUFE artigi (YY %) - 2.3 24

Euro Bolgesi 12:00 Ocak ay1 ekonomik gliven 101.3 101.4 100.7
12:00 Ocak ay! sanayi gliven -4.3 - -5.2
12:00 Ocak ay1 hizmetler giiven 5.8 - 5.6

Almanya 15:00 Ocak ayi TUFE artisi (aylik %) 0.2 - 0.0

Glney Afrika - Merkez Bankasi faiz karari (%) 5.75 - 5.75

30 Ocak Cuma

Turkiye 10:00 Aralik ay dis ticaret dengesi (US$ milyar) -8.4 -8.5 -8.32

A.B.D. 15:30 2014 yili 4. geyrek GSYH buyimesi (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 artigl (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

Giinliik Strateji Notu’na iiye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu
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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 danismanhdl kapsaminda degildir. Yatirrm danigmanhgi hizmeti; araci
kurumlar, portféy yénetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi
cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriiglerine 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 Yatinim Stratejileri Bolimii tarafindan sadece bilgi amagh olarak hazirlanmis olan bu rapor, hi¢ bir sekilde bir
yatirnm onerisi veya herhangi bir yatinm aracinin dogrudan alimina veya satimina dair bir teklif veya referans olarak alinmamalidir.
Gecmis performans, takip eden dénem igin bir gosterge degildir. Bu raporda sunulan bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanhg/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 hicbir 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 agik kaynak belirtiimemis olsa da, yer alan bazi degerlendirmeler ve 6ngoruler daha
once ING BANK Ekonomik Arastirmalar Grubu ve/veya ING Financial Markets Research raporlarinda yer almig olabilir. ING BANK, bu

raporun Turkiye’de yayimlanmasindan sorumludur.”
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