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e Gelecek hafta igindeki Ug¢ kritik olay riski 6dncesinde bugin temkinli kalmasini bekledigimiz tahvil piyasasinda islemlerin yatay bant
araliginda gerceklesecegini dusunlyoruz. 17 Mart'taki TCMB Para Politikasi Kurulu toplantisinda faiz indirimlerine ara verilip
verilmeyecegi, 18 Mart'taki A.B.D. Merkez Bankasi Fed'in, “faiz artirimlari i¢in sabirli olunacagi” ifadesini toplanti metninden c¢ikartip
¢ikartmayacagi ve 20 Mart'ta uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Fitch’'in Turkiye hakkindaki degerlendirmesi piyasalarin
odak noktasinda olacak. A.B.D."de Mart ay1 Michigan Universitesi giiven endeksinin aciklanacag bugiin, A.B.D.'nin 10 yillik tahvil
faizinin %2.03-2.10 araliginda hareket etmesini bekliyoruz (tahvil, sayfa 2)

e USD'de diin gdzlenen soluklanma, gelismekte olan ke (GOU) para birimleri geneline de olumlu yansirken, diin USD karsisinda
%1 deger kazanan TRY en gigli performansi gésteren GOU para birimi oldu. Onlimiizdeki haftanin yogun veri giindemi éncesinde
bugiin EUR/USD paritesinin 1.06 seviyesine yakin seyredecegini diiglinlyoruz. Paritede beklentimize paralel yatay seyir gorildigu
takdirde, TRY’deki ihmli havanin korundugu ve USD/TRY kurunda 2.5850 seviyesinin yeniden test edildigi gorulebilir (doviz, sayfa
2-3)

Buginin Gindemi

Ulke Saat (TSI)  Verilgelisme ING tahmini Piyasa beklentisi ~ Onceki veri
Turkiye 14:30 TCMB Beklenti Anketi yayimlanacak.

A.B.D. 16:00 Mart ayi Michigan Universitesi gliven endeksi 96 96 95.4
Rusya - Merkez Bankasi faiz karari (%) 14 - 15

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

Gunluk YBY*

Gnlik KaPan's  pegisim (%) Degisim (%)
Seviye degisim (%) 3 )

USDITRY > 5830 102 BIST-100 78,293.17 0.02 8.67
EUR/TRY 2.7474 -0.16 BIST-30 95,979.34 0.06 -9.58
EUR/USD 1.0635 0.85 BIST Bankacilk 139,820.13 0.04 -12.03
Yurt ici gosterge tahvil (%) Basit Bilesik FTSE 100 EOD 6,761.07 0.59 2.97
Bir gijn onceki kapan|§ 8.61 8.80 XETRA DAX 11’799.39 -0.06 20.33
Gosterge Eurobond - Oca 2030 4.843 Dow Jones Ind. Ave. 17,895.22 1.47 0.40
MB O/N borglanma faizi (%) 7.25 SEPE00 2 065.95 126 034
MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.50 U ’ ’
Marjinal fonlama maliyeti (%) 10.75 Altin 1,153.30 -0.06 -2.40
Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING Brent petrol 57.08 -0.80 -0.44

*Yilbasindan bu yana
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Tahvil Piyasasi

Goriis:

Cumhurbagkani Erdogan’in, Bagbakan Yardimcisi Babacan ve TCMB 11/03/2015 12/03/2015 (baz puan-bps)

Bagkani Basci ile gorigsmesinin ilimli gegtigi algisiyla diin sabah giine bilesik faiz (%) / kapanis degisim
olumlu baslayan yurt igi tahvil piyasasinda bir giin 6ncesine gore faiz PAVIIFII el 8.86 8.80 -6 ,G,
diistisi yasandi. 10 ylllik gdsterge 8.33 8.32 1| =

Gelecek hafta igindeki tic kritik olay riski oncesinde bugiin temkinli IR UL e N

kalmasini bekledigimiz tahvil piyasasinda islemlerin yatay bant araliginda  [Ri=E=tgs]lslals K6 R0k 10x ks Rkl (0T o s Ege Cle [T N (U SH))
gerceklesecegini disliniyoruz. 2025 122.3 0.7
2030 173.8 1.1
2041 111.0 1.0

17 Mart'taki TCMB Para Politikasi Kurulu toplantisinda faiz indirimlerine
ara verilip verilmeyecegi, 18 Mart'taki A.B.D. Merkez Bankasi Fed'in, “faiz

artirnmlari icin sabirli olunacad!” ifadesini toplanti metninden cikartip 11/03/2015 12/03/2015 degisim (bps)

§ o5

cikartmayacag! ve 20 Mart'ta uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu [aS=ANIATUSCL)
Fitch'in Turkiye hakkindaki degerlendirmesi piyasalarin odak noktasinda [SZSZECURENS

olacak. CDS (5 yillk USD)  11/03/2015 12/03/2015

degisim (bps)

Din AB.D.de acklanan Subat ayi perakende satislar verisinin [HaAs

beklenmedik sekilde %0.6 gerilemesi, A.B.D. tahvillerinin gerilemesine |NaSdallls

neden oldu. Ancak 30 yillik tahvil ihalesine gelen talebin zayif bulunmasi, RuSya

I i e

Brezilya

faiz dustslinun geri veriimesine yol acti. A.B.D."de Mart ayi Michigan
o . L . . . . L. Kay nak: Reuters
Universitesi gliven endeksinin agiklanacagi bugin, 10 yillik tahvil faizinin

%2.03-2.10 araliinda hareket etmesini bekliyoruz.

Doviz Piyasasi

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.0587, USD/TRY kuru 2.5970, sepet ise 2.6717 seviyesinde bulunuyor.

Goriis:

Haftanin ilk G¢ glininde gelismis Ulke para birimleri kargisinda hizli sekilde deger kazanan USD’nin, diin A.B.D.’de agiklanan ve ardi
ardina Uglincl ayda da eksi deder alan perakende satislar verisinin de etkisiyle hafif geri ¢ekildigi goézlendi. Ocak ayinda kaydettigi
%0.8’lik diststin ardindan Subat’ta da %0.6 gerileyen perakende satislar, A.B.D.'de i¢ tuketimin yilin ilk gceyreginde GSYH biyimesine
saglayacagi katkinin sinirh kalabileceg@ine isaret ederek USD’nin hafif geri gekilmesine neden oldu. Diin sabah erken saatlerde 1.05
seviyesinin altini test ettikten sonra yukari yonli tepki gésteren EUR/USD paritesi, perakende satislar verisinin ardindan 1.0677 ile giin
icinde gordiigu en yiksek seviyeye ulasti.

USD’de diin gézlenen soluklanma gelismekte olan (lke (GOU) para birimleri geneline de olumlu yansirken, diin USD karsisinda %1
deger kazanan TRY en giicli performansi gésteren GOU para birimi oldu. TCMB'nin bagimsizhigina iliskin kaygilarin etkisiyle TRY’nin
son haftalarda benzer para birimlerinden olumsuz yénde ayristigini gérmustik. Din TRY'nin konu hakkindaki endiseler tamamen
giderilmemis olsa da, 6niimuizdeki dénemde TCMB'’ye yoneltilebilecek siyasi elestirilerin dozunun daha sinirli kalacagi ve “faiz indirimi”
baskisinin en azindan kisa vadede hafifleyebilecegi yonundeki gorisun etkisiyle kayiplarini geri aldigi sdylenebilir. Sabah erken
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saatlerde 2.61 seviyesinde bulunan USD/TRY kuru, giinin biyik kisminda
2.5860-2.6000 araliginda islem gordiikten sonra gece saatlerinde 2.5830’a
kadar geriledi.

Reuters’in yayimladigi son anket sonuglari, analistler arasinda Fed'in
Haziran’da faiz artirmina gidecegini dustnenlerin ¢ogunlukta oldugunu
gOsterse de, ayni anket bu beklentiye sahip olanlarla Fed’in faiz artirminin
daha gec¢ gelecegini dusinenler arasindaki dagilimin dengeye yakin
oldugunu gésteriyor. Oniimiizdeki haftanin yogun veri giindemi éncesinde
EUR/USD paritesinin
digundyoruz. Paritede beklentimize paralel yatay seyir géruldugu takdirde,
TRY’deki havanin korundugu ve USD/TRY kurunda 2.5850
seviyesinin yeniden test edildigi gorulebilir.

bugilin 1.06 seviyesine yakin seyredecegini

ihimh

USDTRY i¢in Destek: 2.5850-2.5750-2.5600
2.6300

Direng: 2.6030-2.6200-

EURUSD igin Destek: 1.0540-1.0500-1.0450
1.0760

Direng: 1.0640-1.0700-

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia
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Déviz kurlari  11/03/2015 12/03/2015 degisim (%)
EUR/USD 1.0545 1.0635 0.9%| 4
USDIJPY 121.44 121.28 -0.1%| I
GBP/USD 1.4925 1.4881 -0.3%| 4}
USD/TRY 2.6095 2.5830 -1.0%|
USDIZAR 12.2735 12.294 0.2%| 4
USD/RUB 61.435 61.145 -0.5%| -}
USD/BRL 3.1251 3.1647 1.3%| 1}

Y lbasindan bu yana USD karsisindaki performans (%)
-12.1%
-1.2%
-4.3%
-9.8%
-6.1%
-5.1%
-16.0%

Kay nak: Reuters

Dun USD/TRY kurundaki geri ¢ekilmenin de destegdiyle giine ylkseligle
baslayan ve agilista 79,500 puan seviyesinin (izerine yikselen BIST-100
endeksi, glnin kalaninda dalgali bir seyir izledi. Gun iginde 2,000 puanlk
genis sayllabilecek bir bantta iglem géren BIST-100 endeksi, guni
78,293.17 puan seviyesinden yatay tamamladi. Son gunlerde yurt icinde
TCMB bagimsizhdi endiselerinin kismen azalmis olmasinin da etkisiyle
USD/TRY kurunda gorilen goérece olumlu havanin heniiz BIST-100
endeksine anlamli sekilde yansimadigini ve endeksin hafta ortasinda
kaydettigi son 4.5 ayin en disik seviyesinden fazla uzaklagsamadigini
gordiik. RSI (Goreli Gi¢ Endeksi) gostergesine gore, diinki kapanista hala

11/03/2015 12/03/2015 degisim

78,276.98 78,293.17
95,920.02 95,979.34 0.06%
139,766.06 139,820.13 0.04%
73,906.75 74,251.17 0.47%
1,101,256 1,101,327 0.01%
122 122 -0.07%
16.9 15.4 -8.60%

Kay nak: Reuters

teknik “asiri satim” bélgesinde bulunan BIST-100 endeksine dahil hisselerde bugun ahm agirlikli bir seyir gorulecegini dustniyoruz.
BIST-100 endeksinde 77,600, 77,100 ve 76,300 destek; 78,800, 80,000 ve 80,500 direng seviyeleri.

Din agirlikh olarak US$ 1,150-US$ 1,165 araliinda hareket eden altinin ons fiyati glini US$ 1,153 seviyesinden tamamladi. Son

gunlerde 6nemli bir destek seviyesi olarak 6ne gikan US$ 1,150’nin onlimiizdeki hafta yapilacak Fed toplantisi 6ncesinde énemini
koruyacagi disiincesindeyiz. 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.
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Takvim

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

13 Mart Cuma

Tarkiye 14:30 TCMB Beklenti Anketi yayimlanacak.
A.B.D. 16:00 Mart ay1 Michigan Universitesi giiven endeksi 96 96 95.4
Rusya Merkez Bankasi faiz karari (%) 14 - 15

YY:Yildanyilla CC: Ceyrekten ceyrege  MA: Mevsimsel etkilerden arindiriimis ~ 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, 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 gorislerine 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 Bélimi 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 yanhs/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 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.”
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