[(")zzl. BANKACILIK] ING OZEL BANKACILIK

GUNLUK STRATEJi NOTU

10 Mart 2016

e Piyasalardaki genel beklenti, ECB’nin buglinku toplantisinda para politikasini gevsetme dogrultusunda yeni adimlar atacagi yoninde.
ING’nin 6ngoérusu ECB’nin bankalara uyguladigi mevduat faiz oranini -%0.3’den -%0.5’e indirecegi ve varlik alimlarini aylik € 5 milyar
tutarinda artiracagi dogrultusunda. ECB’nin bugiin ayrica, “eksi faiz” uygulamasinin bankalara olumsuz etkilerini azaltmak icin yeni
adimlar atip atmayacagi ve satin alabilecegdi varliklarin ¢esitliligini artirarak varlik alm programinin niceliginin yani sira niteligini de
degistirip degistirmeyecegi takip edilecek (tahvil, sayfa 2)

e ECB’nin Aralik ay! toplantisini hatirlayacak olursak; kapsamli bir parasal gevseme adimi bekleyen piyasalarin bankanin yaptigi 10
baz puanlik faiz indiriminin ardindan hayal kirikligina ugradigini ve EUR/USD paritesinin sert sekilde yikseldigini gormustik. Gerek
piyasa katihmcilarinin toplanti dncesinde temkinli duruslarini korumus olmalari gerekse ECB’nin bu defa beklentinin 6tesine gegerek
gulclu bir iletisim uygulamak isteyecek olmasi nedeniyle bugiin benzer bir gelisme yasanmasina ¢ok olasilik vermiyoruz. ECB’nin
bugiin mevduat faiz oraninda piyasadaki ortalama beklenti olan 10 baz puanin tizerinde indirime gitmesi, varlik alimlarini artirmasi ve
deflasyon riskiyle miicadele konusunda glgli ve inandirici bir iletisim uygulamasi durumunda EUR/USD paritesinin sert sekilde

gerileyerek 1.09'un altina gekilecegdini disliniiyoruz (doéviz, sayfa 3)

Bugiiniin Giindemi

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

Turkiye 10:00 Ocak ayi cari iglemler dengesi (US$ milyar) -2.1 -2.5 -5.073

Euro Bolgesi 14:45 ECB mevduat faizi (%) -0.5 -0.4 -0.3
15:30 ECB Baskani Draghi’nin konusmasi

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

Giinliik Kapani Gunluk YBY*
Seviye  degisim (%) PaN'S  Degisim (%) Degisim (%)
USD/TRY 2.8880 0.87 BIST-100 7873819  1.36 9.77
EUR/TRY 3.1783 -0.92
EUR/USD 1.0997 011 BIST-30 96,781.37 1.47 10.70
Yurt ici gésterge tahvil (%) Basit Bilesik BIST Bankacilk 132,539.40 2.13 10.53
Bir giin 6nceki kapanig 10.29 10.55 FTSE 100 EOD 6,146.32 0.34 -1.54
Gosterge Eurobond - Oca 2030 5.074 XETRA DAX 9,723.09 0.31 -9.49
MB O/N borglanma faizi (%) 7.25 Dow Jones Ind. Ave. 17,000.36 0.21 -2.44
MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.50 Nasdaq Bilesik 467438 055 -6.65
Marjinal fonlama maliyeti (%) 10.75
S&P 500 1,989.26 0.51 -2.68
Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING
Altin 1,252.56 -0.65 18.14
Brent petrol 41.07 3.58 10.17

*Yibasindan bu yana

Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Boliimii

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

Yatirnmcilarin risk algisinda hafta basinda Cin’den gelen zayif dis ticaret
verilerinin etkisiyle gorilen yikselis kisa émirli oldu. Dln petrol fiyatlarinin
yonlUnu yukari gevirmesinin de etkisiyle kiresel piyasalarda risk istahinin
normallestigini gérdik. Onceki giin %1.80 seviyesine yaklagan A.B.D.’nin 10
yillik tahvil faizi din A.B.D. Hazinesinin dizenledidi tahvil ihracina gelen
talebin zayif kalmasinin da etkisiyle %1.8950’nin Uzerine yUkseldi.
Yatirimcilarin risk istahi bugin de canli kalmayi surdirirken gézler ECB

toplantisindan ¢ikacak karara gevrildi.

Baskan Draghi’nin Ocak ay! basin toplantisinda “politika durusunun Mart'ta

gb6zden gegiriimesi gerekebilecegi” mesajini  vermesinin  ardindan
piyasalardaki genel beklenti, ECB’nin buglinki toplantisinda para politikasini
gevsetme dogrultusunda yeni adimlar atacagi yoninde. Kiresel finans
piyasalarinda kosullar son ECB toplantisina (21 Ocak) gére daha iyi olsa da,
Draghi’den gelen sinyalin ardindan piyasalarda bu yénde glgli bir beklenti
olusmus olmasinin yani sira Euro Bolgesi'nde enflasyonun seyri ve enflasyon
beklentilerindeki bozulma, bankanin yeni bir adim atacagina kesin goziyle

bakilmasina neden oluyor.

ING’nin beklentisi ECB’nin bankalara uyguladi§i mevduat faiz oranini -
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%0.3’den -%0.5’e indirecegi, varlik alimlarini aylik € 5 milyar tutarinda artiracagi ve diisiik enflasyon riskine kargi tutumunu daha belirgin
hale getirmek i¢in enflasyonun 6nimuzdeki dénemde hedef seviyenin bir miktar Uzerine ¢ikmasina izin verileceg@ini duyurabilecegi
yonlinde. Piyasadaki ortalama beklenti, faiz indiriminin 10 bps ile sinirl kalabilecegi yoninde. ECB’nin bugiin ayrica, “eksi faiz”
uygulamasinin bankalara olumsuz etkilerini azaltmak icin yeni adimlar atip atmayacag ve satin alabilecegi varliklarin gesitliligini artirarak
varlik alim programinin niceliginin yani sira niteligini de degistirip degistirmeyecegi takip edilecek.

ECB’nin piyasadaki beklentinin 6tesine gegecek bir parasal gevseme adimi atmasi kiresel piyasalar genelinde riskli varliklara olumlu
yansiyacaktir. Bu durumda gelismekte olan tlke varliklarinin destek bulmasi, Euro Bélgesi'nde tahvil faizlerinin baski altinda kalmasi ve
hisse senetlerinde alim yasanmasi beklenebilir. Ote yandan bugiinkii ECB toplantisindan hayal kirikigi ¢ikmasi yatirimcilarin risk
algisinin yikselmesine neden olacaktir.

Bugiin yurt icinde Ocak ayi cari islemler dengesi agiklanacak. Piyasadaki ortalama beklenti cari islemler agiginin Ocak’'ta US$ 5.1
milyardan %2.5’e gerileyecegi yoninde. Verinin ECB toplantisina odaklanan piyasalardaki etkisi sinirli kalacaktir.

Guinliik Strateji Notu’na tiye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu 2
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Doviz Piyasasi

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.0966, USD/TRY kuru 2.8930, sepet ise 3.0338 seviyesinde bulunuyor.

Goriis:

Kiresel risk algisinin olumlu yonde degismesi gelismekte olan llke para [ SEmG_—_—_ 08/03/2016 09/03/2016 degisim (%)

birimlerinin USD karsisinda destek bulmasina yol agarken USD/TRY kurunun
EUR/USD 1.1009 1.0997 -0.1%

USD/IPY 112.61 113.31 0.6%
GBP/USD 1.4214 1.4215 0.0%
USD/TRY 2.9134 2.8880 -0.9%
USD/IZAR 15.4234 15.1967 -1.5%

din Subat ayi baslarindan bu yana ilk defa 2.90 seviyesinin altina ¢ekilerek
2.8850’deki 200 glinlik ortalamasini test ettigi gézlendi. USD/TRY kurunun
2014 yilinin yaz aylarindan bu yana 200 gunlik ortalamasinin Ulzerinde

seyrettidini hatirlatalim.

Bugiinkii ECB toplantisi éncesinde yénsiiz bir seyir izleyen ve diin agirikll  [EElAREE 73.01 71.09 ~2.6%
olarak 1.0940-1.1030 araliginda dalgalanan EUR/USD paritesi ise giini 1.10 | 3.7541 3.6834 -1.9%
seviyesinin hemen altinda yatay tamamladi.

PEpEpEpEp

Y lbasindan bu yana USD karsisindaki performans (%)

ECB’nin Aralik ayi toplantisini hatirlayacak olursak; kapsamli bir parasal
gevseme adimi bekleyen piyasalarin bankanin yaptigi 10 baz puanlik faiz
indiriminin ardindan hayal kirikhdina ugradigini ve karar éncesinde baski
altinda kalan EUR/USD paritesinin sert sekilde yiukseldigini gérmistik. O ana
kadar hep, vyarattidi beklentilerin o6tesine gecgecegine inanilan Bagkan

Draghi’'nin Aralik ayinda neden oldugu hayal kirikhgi, piyasa katilimcilarinin bu

ayki toplanti dncesinde temkinli durusunu korumasinda énemli rol oynuyor.

Kaynak Reuters

Bazi analistler ECB’den gelecek olasi adimlarin blyuk dlgtde fiyatlandidi ve piyasalarda bugun de Aralik ayina benzer bir hayal kirikhgi
yasanmasinin olasi oldugu gérisinde. Ancak gerek piyasa katimcilarinin toplanti éncesinde temkinli duruslarini korumus olmalari
gerekse ECB’nin bu defa beklentinin 6tesine gegerek glicli bir iletisim uygulamak isteyecek olmasi nedeniyle bu yonde bir gelisme

yasanmasina ¢ok olasilik vermiyoruz.

ECB’nin bugiin mevduat faiz oraninda piyasadaki ortalama beklenti olan 10 baz puanin uzerinde indirime gitmesi, varlik alimlarini hafif
de olsa artirmasi ve deflasyon riskiyle miicadele konusunda kararli olduguna dair gugli ve inandirici bir iletisim uygulamasi durumunda
EUR/USD paritesinin sert sekilde gerileyerek 1.09’un altina ¢ekileceg@ini dislinilyoruz. Bankadan gelecek adimlarin piyasadaki beklentiye

paralel olmasi durumunda ise paritede hafif yikselis gorilebilecegdi beklentisindeyiz.

ECB’nin bugiin piyasadaki beklentinin 6tesine gecip gegmeyecegi gelismekte olan ulke para birimlerinde gorilecek tepkide de belirleyici
olacak. Bankanin kapsamli bir gevseme atimi atmasi TRY dahil gelismekte olan (ilke para birimlerine olumlu yansiyabilir. Ote yandan,
kararin ardindan hayal kirikhdi olusmasi kiiresel risk istahini azaltarak risk algisi kanaliyla GOU para birimlerine olumsuz yansiyacaktir.
USD/TRY kurunda 2.8850 seviyesindeki 200 gunlik ortalama destek, 2.92 ise diren¢ konumunda. Buglinkii ECB karari sonrasinda
EUR/USD paritesi ve USD/TRY kurunun es yonli hareket etmesiyle EUR/TRY kurunda sert hareketler goriilmesi olasihiginin yiksek

oldugunu dislniyoruz.

USDTRY igin Destek: 2.8915-2.8850-2.8700 Direng: 2.900-2.9200-2.9330

EURUSD igin Destek 1.0940-1.0910-1.0830 Direng: 1.1000-1.1045-1.1070

Guinliik Strateji Notu’na tiye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu 3
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Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Goriis:
Yukari yonli seyrini koruyarak din gind %1.36’lik artigla 78,738.19 puan 08/03/2016 09/03/2016 degisim
seviyesinden tamamlayan BIST-100 endeksinin bugiin de gine ahcih EEIRy@lo] 77,682.88 78,738.19 1.36%
baslayabilecegi dislincesindeyiz. Buglinkii ECB karari sonrasinda Avrupa [IS3geld] 95,379.78 96,781.37 1.47%
borsalarina paralel ydon bulmasi beklenebilecek BIST-100 endeksinde ECB’den  R=IAN 129,772.67 132,539.40 2.13%
glcli bir parasal gevseme adimi geldigi takdirde gdézler 80,000 puan RSN 78,426.82 79,062.79 0.81%
seviyesine gevrilecektir. BIST-100 endeksinde 78,140, 77,400 ve 76,700 puan LRI 1,102,961 1,120,354 1.58%
destek; 79,000, 80,000 ve 80,500 puan ise direng seviyeleri. MSCI EM 103.74 104.22 0.46%
VIX 18.7 18.3 -1.77%

Altinin ons fiyatinda 6nceki giin baslayan gerileme egilimi din de korunurken kaynak Reuters
fiyat glini US$ 1,253.23 seviyesinden tamamladi. Altinin ons fiyatinda US$
1,250, US$ 1,237 ve US$ 1,225 destek; US$ 1,265, US$ 1,278 ve US$ 1,285 direng seviyeleri.

Takvim

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

10 Mart Pergembe

Turkiye 10:00 Ocak ayi cari iglemler dengesi (US$ milyar) -2.1 -2.5 -5.073

A.B.D. 15:30 Haftalik issizlik maasi bagvurular (bin) - - -

Euro Bolgesi 14:45 ECB faiz karari (%) 0.05 - 0.05
14:45 ECB mevduat faizi (%) -0.5 -0.4 -0.3
15:30 ECB Baskani Draghi’nin konusmasi

11 Mart Cuma

A.B.D. 15:30 Kasim ayi perakende satislar (%) - - -
17:00 Aralik ay1 Michigan Universitesi Giiven Endeksi 92.7 92.1 91.3

Almanya 09:00 Subat ay1 TUFE artigi (YY %) 0.0 - 0.0

YY:Yildanylla CC: Ceyrekten geyrege  MA: Mevsimsel etkilerden arindiriimis  SAAR: Mevsimsel etkilerden arindiriimis yillik oran
Kaynak: TCMB, ING, Thomson Reuters, Bloomberg
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Ozel Bankacilik Yatirm Stratejileri BSlimii

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. 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 sonuglar dogurmayabilir.”

“ING Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Béliim(i tarafindan sadece bilgi amagli olarak hazirlanmis olan bu rapor, hig bir sekilde bir yatirm
Onerisi veya herhangi bir yatirrm aracinin dogrudan alimina veya satimina dair bir teklif veya referans olarak alinmamaldir. Gegmis
performans, takip eden dénem icin bir gdsterge degildir. Bu raporda sunulan bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanlis/yaniltici olmamasina
Ozen gosterilmis olmasina karsin, ING BANK bilgilerin dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. Bu raporda yer alan bilgiler herhangi
bir uyan yapilmadan degisebilir. ING BANK ve kurum calisanlari bu raporda sunulan bilgilerin kullaniimasindan kaynaklanabilecek
herhangi bir dogrudan ve/veya dolayli zarardan 6tirl 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 agik kaynak belirtimemis olsa da, yer alan bazi degerlendirmeler ve 6ngoriler daha énce 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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