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e AB.D.’de agiklanan olumlu istihdam verilerinin ardindan Fed'in 18 Mart'taki toplantisinda “faiz artinmlarina giderken sabirl

olunacag!” ifadesini kaldiracagi ve Haziran ayinda ilk faiz artirrmina gidebilecegi yonundeki beklentiler destek bulmus ve A.B.D.nin
10 yillik tahvil faizi %2.26 seviyesine yaklasmisti. Ancak ECB’nin tahvil alimlarinin baslamasinin etkisiyle Euro Bdlgesi tahvil
faizlerinin gerilemesi, gdreceli olarak getirileri ylksek kalan A.B.D. tahvillerine alim getirdi. Bugiin A.B.D.'nin 10 yillik tahvil faizinin
%2.07-2.14 arahginda hareket etmesini bekliyoruz. Yurt icinde gozler, Cumhurbaskani Erdogan, Basbakan Yardimcisi Babacan ve
TCMB Bagkani Bas¢i arasinda gercgeklestirilecek toplantiya gevrildi. Toplantinin yansimalarinin yurt ici piyasalar kapandiktan sonra
gelmesi bekleniyor. Sabah saatlerinde Ocak ayi cari islemler agigi verisinin izlenecegi bugiin, USD/TRY kurundaki yiiksek seyre

paralel olarak yurt i¢i tahvil faizlerinin de baski altinda kalmayi surdirecegini dugtniyoruz (tahvil, sayfa 2)

e Bu sabah agiklanacak Ocak ayi cari islemler dengesi verisinin USD/TRY kurunda yaratacagi olasi tepkinin gegici olacagi ve kurun
EUR/USD paritesinin seyrine ve siyasi gelismelere bagh yoén bulacagi disiincesindeyiz. Cumhurbaskani Erdogan’in TCMB Bagkani
Basci ile gergeklestirecedi toplantidan yansiyacak mesajlar USD/TRY kuru agisindan énemli olacak. TRY agisindan en olumiu
gelisme, toplanti sonrasinda ilimli mesajlarin veriimesi ve TCMB’nin 17 Mart'ta faiz indirimine gitmeme olasihiginin yeni siyasi
elestirilere yol agmayacagi yonundeki algilama olabilir (déviz, sayfa 2-3)

Buginin Gindemi

Ulke Saat (TSI)  Verilgelisme ING tahmini Piyasa beklentisi ~ Onceki veri

Turkiye 10:00 Ocak ay! cari iglemler dengesi (US$ milyar) - -2.57 -6.82
16:45 Cumhurbagkani Erdogan, Babacan ve Basg¢l ile gérugecek.

A.B.D. 14:00 Haftalk konut kredisi bagvurular (%) - -201 -17.544

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

Kapanig (stjrfmk u\.(BjY*
Giinliik Degisim (%) Degisim (%)
Seviye _ degisim (%) BIST-100 77,977.48 -3.31 -9.03
USD/TRY 2.6375 1.42
EUR/TRY 2 8995 0.05 BIST-30 95,368.57 -3.48 -10.16
EUR/USD 1.0697 -1.41 BIST Bankacilik 138,584.23 -4.57 -12.81
Yurt ici gosterge tahvil (%) Basit Bilesik FTSE 100 EOD 6,702.84 -2.52 2.08
Bir glin 6nceki kapanis 8.66 8.85 XETRA DAX 11,500.38 -0.71 17.28
Gosterge Eurobond - Oca 2030 4.967 Dow Jones Ind. Ave. 17,662.94  -1.85 -0.90
MB O/N borglanma faizi (%) 7.25 S&P 500 2.044.16 -1.70 0.72
MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.50
Marijinal fonlama maliyeti (%) 10.75 Altin 1161.18 -0.46 -1.73
Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING Brent petrol 56.39 -3.66 -1.64

*Yibasindan bu yana
Ozel Bankacilik Yatirnm Stratejileri Bolimii

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

Goriis:

ECB’nin Pazartesi guinii tahvil alim programina baglamasiyla birlikte Euro 09/03/2015 10/03/2015 (baz puan-bps)

bilesik faiz (%) / kapanis degisim
2 yillik gosterge 8.80 8.85 5
10 yillk gosterge 8.28 8.39 10

10-2 yIl getiri farki -51 -46

Bolgesi'ndeki birgok ulkenin tahvil faizi rekor diisiik seviyesine geriledi.
Almanya’nin 10 yillik tahvil faizi %0.23 ile tarihi dugik seviyesini gérdu.

2

Cuma giini A.B.D."de agiklanan olumlu istihdam verilerinin ardindan

Fed'in 18 Mart'taki toplantisinda “faiz artinmlarina giderken sabirl
degisim (US$)

TR Eurobond ($)  09/03/2015 10/03/2015
2025 121.1 -0.3
2030 171.9 -0.8
2041 109.1 -0.9

olunacag!” ifadesini kaldiracagi ve Haziran ayinda ilk faiz artinrmina
gidebilecegdi yonundeki beklentiler destek bulmus ve A.B.D.’nin 10 yillik
tahvil faizi %2.12 seviyesinden %2.26 seviyesine yaklasmisti. Ancak
tahvil alimlarinin baglamasinin etkisiyle Euro Boélgesi tahvil faizlerinin

gerilemis olmasi, goreceli olarak getirileri yiiksek kalan A.B.D. tahvillerine 09/03/2015 10/03/2015 degisim (bps)
alim getirdi. Din sabah saatlerinde %2.21 seviyesindeki 10 yillik tahvil [RE=ASAIATIICO)
faizi, %2.1280 seviyesinden glni kapatti. Bugiin A.B.D.’nin 10 yillik tahvil RICZATECIRERS

faizinin %2.07-2.14 araliginda hareket etmesini bekliyoruz. CDS (5 yillk USD)  09/03/2015 10/03/2015

@& €l

degisim (bps)

Yurt icinde gozler, saat 16:45te baslayacak olan Cumhurbaskan [HEkOA
Erdogan, Basbakan Yardimcisi Babacan ve TCMB Baskani Bascl [SMQEaULS

arasinda gerceklestirilecek toplantiya cevrildi. Toplantinin yansimalarinin &

D

yurt ici piyasalar kapandiktan sonra gelmesi bekleniyor. Sabah |ai
Kay nak: Reuters

saatlerinde Ocak ayi cari iglemler agigi verisinin izlenecedi bugin,

USD/TRY kurundaki yuksek seyre paralel olarak yurt ici tahvil faizlerinin de baski altinda kalmay: stirdiirecegini distnuyoruz.

Doviz Piyasasi

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.0690, USD/TRY kuru 2.6265, sepet ise 2.7180 seviyesinde bulunuyor.

Gorius:

USD’de gegen haftanin son gini agiklanan istihdam verileri sonrasinda gorilen giglenme egiliminin diin de piyasa katihmcilarinin
Fed'in Haziran'da faiz artinmina gidebilecegdi beklentisini giderek daha fazla fiyatlamasiyla birlikte korundugunu gordiik. Din en son
2003 yilinin Eylil ayinda gérdigu 1.0765 seviyesinde bulunan destegdi sert sekilde kiran EUR/USD paritesi, bu sabah Asya piyasasinda
yapilan islemlerde 1.0666 seviyesine kadar geriledi. Boylece EUR'nun USD karsisinda son dort islem giininde verdigi kayip %3’e
ulasti. USD/JPY paritesinin ise diin 122 seviyesinin Uzerine yukselerek 2007 yilindan bu yana kaydettigi en ylksek degere ulastigini
gorduk.

USD’deki guiclenme egilimi gelismekte olan llke para birimlerine de olumsuz yansirken, Gliney Afrika Randi bu sabah USD karsisinda
13 yildir gérdiigi en degersiz seviyeden islem gordi. Din EUR/USD paritesinde yasanan sert disus, haftanin ilk giininde diger
gelismekte olan ilke para birimlerinden olumlu ayrisan TRY’nin de diin deder kaybetmesine neden oldu. Giin iginde 2.6460 seviyesine
kadar yukselen USD/TRY kurunun, Cuma giinu kaydettidi rekor seviye olan 2.6475’i asamadidi, ancak giinin kalaninda 2.64’e yakin
seyrettidi gozlendi.

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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Dun yurt icindeki iki 6nemli gelisme TCMB’den gelen zorunlu karsilik- Déviz kurlar: 09/03/2015 10/03/2015 degisim (%)

rezerv opsiyon katsayisi adimi ve Basbakan Davutoglu ile TCMB Baskani
EUR/USD 1.0850 1.0697 -1.4%

USD/JPY 121.15 121.13 0.0%
GBP/USD 1.5128 1.5066 -0.4%
USD/TRY 2.6006 2.6375 1.4%
USD/ZAR 12.087 12.363 2.3%
USD/RUB 60.7395 62.315 2.6%
USD/BRL 3.1215 3.1016 -0.6%

Basci ve ekonomi ydnetimi arasinda yapilan toplantiydi. TCMB duin yaptigi
duyuruda rezerv opsiyonu katsayilarinin degistiriimesi yoluyla 13 Mart 2015
tarihinde sisteme vyaklasik US$ 1.5 milyar tutarinda doviz likiditesi
saglanacagini, cekirdek yukumlilikler disindaki kisa vadeli yabanci para
yukUmildlikler igin zorunlu karsilik oranlarinda yapilacak olculi artislar
yoluyla ise 27 Mart 2015 tarihinde Merkez Bankasi rezervlerine yaklagik

ED D ad @

US$ 1.3 milyar tutarinda doéviz ilave edilecegini duyurdu. Uzun vadeli

borglanmayi tesvik edici yoénde, Ocak ayinda atilan adimin bir devami Yibagindan bu yana USD karsisindaki performans (%)

olarak gorulebilecek dunkii adimin net doéviz likiditesi ve dolasiyla

-11.69
USD/TRY kuru Uzerine etkisinin sinirli olmasi beklenebilirdi. Ancak diin, 11116:
déviz kuru oynakliginin yiksek seyrettigi ve goOzlerin alinacak olasi 31%
onlemler icin TCMB’ye cevrildigi ortamda gelen bu adimin piyasalarca 11.7%
yetersiz gorilerek hafif olumsuz algilandigi ve USD/TRY kurunda din -6.6%
yasanan yukseliste kismen rol oynadigini sdyleyebiliriz. -6.8%

-14.3%

Din Bagbakanlik’ta yapilan toplantinin ardindan bugin TCMB Bagkani

Basgrnin  Cumhurbaskani Erdogan ile gerceklestirecedi toplantidan @ nak: Reuters

yansiyacak mesajlar USD/TRY kuru agisindan énemli olacak. TRY acisindan en olumlu gelisme, toplanti sonrasinda ilimli mesajlar
verilimesi ve TCMB'nin 17 Mart'ta faiz indirimine gitmeme olasihginin yeni siyasi elestirilere yol agmayacagi algilamasi olabilir. Bu
sabah agiklanacak Ocak ayi cari islemler dengesi verisinin USD/TRY kurunda yaratacagi olasi tepkinin gegici olacagi ve kurun

EUR/USD paritesinin seyrine ve siyasi gelismelere bagl yon bulacagi disiincesindeyiz.
USDTRY igin Destek: 2.6240-2.6055-2.6000 Direng: 2.6300-2.6385-2.6470

EURUSD icin Destek: 1.0660-1.0600-1.0550 Direng: 1.0760-1.0785-1.0850

Hisse Senedi Piyasalarn ve Emtia

Din USD/TRY kurunun yoéninl yeniden yukari gevirmesi, kiresel hisse 09/03/2015 10/03/2015 degisim

senedi piyasalarindaki olumsuz hava, TCMB tarafindan atilan zorunlu 80,645.43 77,977.48 -3.31%
karsihk adiminin bankacilik hisselerinde satis getirmesi ve yabanci 98,810.00 95,368.57 -3.48%
yatirrmcilarin TCMB bagimsizligina ve ekonomi yonetiminin gelecegine 145,220.41 138,584.23 -4.57%
iliskin kaygilarin etkisiyle TL cinsi varliklardan ¢ikis yapmaya devam etmesi 76,288.53 74,213.34 -2.72%
BIST-100 endeksini baski altinda birakti. 80,000 puan seviyesinin lizerinde 1,132,739 1,094,999 -3.33%
tutunamayan ve din Aralik ortasinda gorllen gin i¢i disik seviye olan 121 120 -0.97%
79,000 puan seviyesindeki destegdi de kiran BIST-100 endeksi giinii %3.31 15.1 16.7 10.82%

disltsle 77,977.48 puandan tamamladi. BIST-100 endeksinde 77,600, Kaynak: Reuters
77,100 ve 76,300 destek; 78,800, 80,000 ve 80,500 direng seviyeleri.

Dun gerek Avrupa gerekse A.B.D. borsalarinda sert sayilabilecek dislis goruldi. Euro Bélgesi'nde 50 blylk sirketin hissesinden
olusan ve din %1.19 gerileyen Eurostoxx endeksinin yilbagindan bu yana %13 artida oldugu g6z 6niinde bulundurulacak olursa,
Avrupa borsalarindaki hareket bir “diizeltme” olarak goérilebilir. A.B.D.’de Fed'in faiz artirrmina Haziran’da baslayacagi yoniinde gittikge

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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guclenen goérus ise endeksleri baski altinda birakiyor. Din %1.7 gerileyen S&P 500 endeksinin yil bagindan bu yana da eksiye gectigi

gOzleniyor.

Diin US$ 1,155 seviyesine kadar gerileyen altinin ons fiyati giini US$ 1,160’a yakin tamamladi. Altinin ons fiyatinda Cuma giiniinden
bu yana kaydedilen sert diiglisin ardindan Cin’de canlanmaya baslayan fiziki altin talebi ve kilresel hisse senedi piyasalarindaki
olumsuz havanin devam etmesi durumunda bunun risk algisi kanaliyla altina olumlu yansimasi altinin ons fiyatinin US$ 1,160
seviyesine yakin destek bulmasinda etkili olabilir. Altinin ons fiyatinda US$ 1,150, US$ 1,142 ve US$ 1,132 destek, US$ 1,175, US$
1,190 ve US$ 1,200 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

11 Mart Garsamba

Tarkiye 10:00 Ocak ayi cari iglemler dengesi (US$ milyar) - -2.57 -6.82
16:45 Cumbhurbaskani Erdogan, Babacan ve Basgi ile goriisecek.

A.B.D. 14:00 Haftalik konut kredisi bagvurulari (%) - -201 -17.544

Cin 04:00 Ocak-Subat sanayi tretimi (YY %) 7.5 7.7 7.9
04:00 Ocak-Subat perakende satislar (YY %) 115 11.6 11.7

12 Mart Persembe

A.B.D. 15:30 Haftalik issizlik maasi basvurular (bin) 300 - 320
15:30 Subat ayi perakende satiglar (aylik %) 0.6 0.4 -0.8

Euro Bolgesi 12:00 Ocak ayi sanayi Uretimi (MA, aylik %) 0.2 - 0.0

Almanya 09:00 Subat ay1 TUFE artisi (aylik %/YY %) 0.9/0.1 - 0.9/0.1

13 Mart Cuma

Tarkiye 14:30 TCMB Beklenti Anketi yayimlanacak.

A.B.D. 16:55 Mart ay1 Michigan Universitesi giiven endeksi 96 96 95.4

Rusya - Merkez Bankasi faiz karari (%) 14 - 15

YY:Yildan yila CGC: Ceyrekten ceyrege = MA: Mevsimsel etkilerden arindiriimigs  SAAR: Mevsimsel etkilerden arindirilmis yillik oran
Kaynak: TCMB, ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Giinliik Strateji Notu’na liye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu 5
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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 danismanhgdi 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 gériislerine 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 icin 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 uyar 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 éngériler 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.”

Giinliik Strateji Notu’na liye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu 6
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