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e Bu hafta faiz oranlarinda degisiklige gitmeyecegine kesin gozlyle bakilan Fed'in uygulayacagi iletisim politikasi piyasalar agisindan
kritik olacak. Carsamba aksami yayimlanacak karar metninde, FOMC lyelerinin Fed hedef faiz oraninin seyrine iligkin beklentilerini
yansitan “nokta cizelge”de ve Baskan Yellen'’in basin toplantisinda verecegi mesajlarda Fed’in bir sonraki faiz hamlesinin ne zaman
gelecegine ve bunu takip edecek adimlarin temposuna iliskin ipuglari aranacak. Fed’den gelecek sahince bir iletisim Subat ayi
baslarinda %0.6’nin altina geriledikten sonra gegen haftay1 %0.95 seviyesine yakin tamamlayan A.B.D.’nin 2 yillik tahvil faizinin bu
hafta %1.0 seviyesinin Uzerine yikselmesine neden olabilir (tahvil, sayfa 2)

e Doviz piyasalarinda gegen haftanin siirprizi, EUR/USD paritesinin ECB’den gelen yeni parasal gevseme adimlarina karsin Bagkan
Draghi’nin 6nimuzdeki dénemde yeni bir faiz indirimine gidilmesinin olasi goériinmedigini belirtmesinin etkisiyle sert sayilabilecek
sekilde yukselmesiydi. Gegen haftayr 1.1150 seviyesine yakin tamamlayan ve bu sabah da bu seviyeye yakin seyreden EUR/USD
paritesinde bu hafta, gegen haftanin aksine “USD” konulu gelismelerin yon belirleyici olmasi beklenebilir. Fed toplantisi sonrasinda
yil iginde birden fazla faiz artinmi yapilabilecegi beklentisinin giindeme gelmesiyle A.B.D. tahvil faizlerinde kaydedilecek olasi bir
yukselis EUR/USD paritesini baski altinda birakabilir. Buglin Euro Bdlgesi’'nde yayimlanacak sanayi Uretimi verisinin takip edilecegi
EUR/USD paritesinde nispeten yatay bir seyir gorilebilecegini distniyoruz (déviz, sayfa 2-3)

Bugiiniin Giindemi

Ulke Saat (TSI)  Veri/gelisme ING tahmini Piyasa beklentisi  Onceki veri
Euro Bolgesi 12:00 Ocak ay! sanayi Uretimi (aylik %) 1.9 14 -1.0
Diger gindem maddeleri igin litfen “Takvim” kismina bakiniz.  MA: Mevsimsellikten arindiriimis.  YY:Yildanyila  GC: Ceyrekten ¢ceyrege

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakisi Piyasalar

Ginliik Kapan Giinluk YBY*
Seviye  degisim (%) PaN'S  Degisim (%) Degisim (%)
USD/TRY 2.8655 -0.86
EUR/TRY 3.1971 1.14 BIST-100 79,380.18 0.45 10.67
EUR/USD 1.1150 -0.23 BIST-30 97,843.52 0.57 11.91
Yurt ii gosterge tahvil (%) Basit Bilesik BIST Bankacilik 133,774.95 0.73 11.56
Bir glin dnceki kapanig 10.23 10.49 FTSE 100 EOD 6,139.79 1.71 -1.64
Gosterge Eurobond - Oca 2030 5.026 XETRA DAX 9,831.13 3.51 -8.49
MB O/N borglanma faizi (%) 7.25 Dow Jones Ind. Ave. 17,213.31 1.8 122
MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.50 Nasdag Bilesik 4.748.47 185 517
Marjinal fonlama maliyeti (%) 10.75 asdaq blest o : ™~
Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING S&P 500 2,022.19 1.64 -1.06
Altin 1,248.06 -1.81 17.71
Brent petrol 40.39 0.85 8.34

*Yibasindan bu yana
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Tahvil Piyasasi

Goriis:

Kiresel finans piyasalarinda gelismis tilke merkez bankalarinin yapacaklari 10/03/2016 11/03/2016 (baz puan-bps)
toplantilarin yansimalarinin izlenecegdi bir haftaya basliyoruz. ik olarak bilesik faiz (%) / kapanig degisim
Japonya’da BoJ'un yarin yapacagi toplanti, ardindansa A.B.D.'de Carsamba R AEASSUS 10.50 10.49 -1

@3

10 yillik gsterge 10.20 10.17 -3
10-2 yil getiri farki -30 -32

aksami sonuglanacak FOMC toplantisi ve Persembe giinii ingiltere’de

yapilacak BoE toplantisi takip edilecek. ECB’nin gegen hafta Persembe glini
duyurdugu kapsamli parasal gevseme Onlemlerinin ardindan bu hafta [RE=S=¥feNeNeRE BERIO( 0K 2N IR0 P M IR Ce T (U]
merkez bankalarindan gelecek iletisim, kiresel para politikalarinin Ry 118.2 118.7 0.5
gérinumine 1sik tutacak. 2030 166.9 167.6 0.7

2041 103.4 104.6 1.2

Piyasa katilimcilarinin genel beklentisi, Ocak ayinda surpriz bir hamleyle —
10/03/2016 11/03/2016 degisim (bps)
A.B.D. 10 yillk (%) 1.93 1.98 5

10-2 yil getiri farki 100 102

“eksi faiz” uygulamasina gecen BoJ'nin yarin yeni bir politika adimi

Y

atmayacag! yoninde. Benzer sekilde bu hafta faiz oranlarinda degisiklige

gitmeyecegine kesin gozulyle bakilan Fed’in uygulayacagi iletisim politikasi
CDS (5 yillik USD)  10/03/2016 11/03/2016

Tirkiye
Guney Afrika
Rusya

degisim (bps)

piyasalar agisindan kritik olacak. Carsamba aksami yayimlanacak karar
metni, FOMC uyelerinin Fed hedef faiz oraninin seyrine iliskin beklentilerini
yansitan “nokta cizelge” ve Baskan Yellen'in basin toplantisinda verecegi

mesajlarda Fed’in bir sonraki faiz hamlesinin ne zaman gelecegine ve bunu

@@@ea

Brezilya

takip edecek adimlarin temposuna iligkin ipuclari aranacak. Fed’den gelecek Kaynak Reuters
iletisimin yil icinde birden fazla faiz artinmina gidilebilecegini disiindirmesi

piyasalarda “sahince” bir algi yaratarak A.B.D. tahvil faizlerinde gecen hafta gdzlenen yikselis egiliminin gii¢ kazanmasina neden
olacaktir. Ote yandan, Fed’in temkinli mesajlar vermesi ve “nokta gizgelge”nin FOMC (iyelerinin faiz oranlari igin daha diisiik bir patika

ongdrduguni goéstermesi A.B.D.’de tahvil faizlerinin baski altinda kalmasina ve kuresel risk algisinin destek bulmasina neden olacaktir.

Fed’den gelecek sahince bir iletisim Subat ayi baslarinda %0.6'nin altina geriledikten sonra gegen haftayr %0.95 seviyesine yakin
tamamlayan A.B.D.’nin 2 yillik tahvil faizinin bu hafta %1.0 seviyesinin Uzerine yikselmesine neden olabilir. Benzer sekilde, Fed’in yil
icinde birden fazla faiz artinmina gidebilecegi yonundeki bir algi 10 yillik tahvilin faizini de %2.0 seviyesinin Uzerine tasiyabilir.

Yurt i¢i piyasalarda da bu hafta kiiresel gelismeler takip edilecek. Kiiresel risk istahindaki olumlu seyir korunsa dahi tahvil faizlerinde son
haftalarda gérilen disus egiliminin bu hafta gii¢ kaybedebilecegi dusiincesindeyiz. 2 yillik gdsterge tahvilin bilesik faizinin %10.50, 10
yilhk gosterge tahvilin bilesik faizinin ise %10 seviyesinin kalici olarak altina inmesini beklemiyoruz.

Doviz Piyasasi

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.1160, USD/TRY kuru 2.8835, sepet ise 3.0504 seviyesinde bulunuyor.
Goris:

Doviz piyasalarinda gegen haftanin sirprizi, EUR/USD paritesinin ECB’den gelen yeni parasal gevseme adimlarina kargin Baskan
Draghi’nin 6niimuizdeki dénemde yeni bir faiz indirimine gidilmesinin olasi gérinmedigini belirtmesinin etkisiyle sert sayilabilecek sekilde
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yukselmesiydi. Gegen haftayr 1.1150 seviyesine yakin tamamlayan ve bu
o Déviz kurlari 10/03/2016  11/03/2016 degisim (%)
sabah da bu seviyeye yakin seyreden EUR/USD paritesinde bu hafta, gegen

deger alarak cekirdek enflasyondaki yikselis egiliminin korundugunu JSIs/Ia(8 3.6200 3.5811 -1.1%

haftanin aksine “USD” konulu gelismelerin yon belirleyici olmasi beklenebilir. EUR/USD Ladre Ltz ez @
USDIJPY 113.18 113.8 0.5%| 4}

Sall giini A.B.D.’de yayimlanacak Subat ayi TUFE verileri ve Carsamba [e=l=0cs) 1.4275 1.4385 0.8% {}
aksami sonuglanacak FOMC toplantisi USD agisindan haftanin  kritik KSsaizcs 2.8905 2.8655 -0.9% @
gelismeleri. Aylik TUFE degisiminin negatif bir deger almasi beklense de, enerji  [USprd\x 15.3957 15.2452 -1.0% @
ve gida fiyatlarindan arindiriimis gekirdek TUFE artiginin %2.2’nin Gizerinde bir  [US8a8}) 71.46 69.86 -2.2% @
¥

gOstermesi USD'yi destekleyebilir.
Yilbasindan bu yana USD karsisindaki performans (%)

Carsamba ginid FOMC toplantisinin ardindan A.B.D.'de kisa vadeli tahvil
faizlerinde goOzlenecek hareketler USD agisindan kritik olacak. Toplant
sonrasinda yil iginde birden fazla faiz artinmi yapilabilecegi beklentisinin
glindeme gelmesiyle tahvil faizlerinde kaydedilecek bir ylikselis gegcen hafta
sert sayilabilecek sekilde yikselen EUR/USD paritesini baski altinda

birakabilir. Buguin Euro Bdlgesi’nde yayimlanacak sanayi Uretimi verisinin takip

edilecegi EUR/USD paritesinde nispeten yatay bir seyir goérilebilecegini

Kaynak: Reuters

distndyoruz.

Kiresel piyasalar genelinde risk istahi gegcen hafta ylksek seyretmeye devam ederken, emtia Ureticisi Gilke para birimlerinin ve “yliksek
getiri” saglayan gelismekte olan iilke (GOU) para birimlerinin USD karsisinda destek buldugunu gézledik. TRY de GOU para birimleri
genelinin USD karsisinda deger kazandi§i haftayi %1.26 artida tamamladi. Gegen hafta 2014 yilinin yaz aylarindan bu yana ilk defa 200
glnlik hareketli ortalamasinin (2.8880) altina gerileyen USD/TRY kuru Cuma guinii 2.8650 seviyesinin altinda iglem gordi. Bu sabah
2.88 seviyesinin hafif iizerinde bulunan kurun gin iginde 200 glinliik ortalamasini test edebilecegini diisliniiyoruz. Kiiresel gelismeler ve

gelismekte olan llke piyasalari genelindeki atmosfer bu hafta kurun hareketleri agisindan énemli olacak.
USDTRY icin Destek: 2.8720-2.8650-2.8600 Direng: 2.8880-2.9000-2.9080

EURUSD igin Destek 1.1140-1.1100-1.1045 Direng: 1.1170-1.1200-1.1260

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Goriis:

Cuma glinuni %0.45 artida, 79,380.18 puan seviyesinden tamamlayan 10/03/2016 11/03/2016 degisim

BIST-100 endeksinde gegen hafta genelinde %2.8'in (izerinde ylkselis [IcySlo] 79,024.69 79,380.18

kaydedildi. Bu sabah kiresel piyasalar genelinde risk algisinin olumiu [zlSgele} 97,293.44 97,843.52 0.57%

seyrettigi ve Asya borsalarinin artida oldugu gozlense de, BIST-100 RBGIANE 132,810.08 133,774.95 0.73%

endeksinin gine duglsle baslayabilecegini diglnuyoruz. BIST-100 RGSIN 79,097.05 78,938.60 -0.20%

endeksinde 78,500, 78,000 ve 77,400 puan destek; 79,650, 80,000 ve SN 1,125,435 1,131,267 0.52%

80,500 puan ise direng seviyeleri. MSCIEM 102.73 106.12 3.30%
VIX 18.1 16.5 -8.59%

Cuma giini US$ 1,284 seviyesine kadar yikselen altinin ons fiyati bu “kaynak Reuters
seviden gelen kar satiglarinin etkisiyle gerileyerek gini US$ 1,250
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seviyesine yakin tamamladi. Son gilinlerde altinin ons fiyatinda giin iginde goézlenen oynakhgin arttigini séylemek mumkin. Altinin ons
fiyatinda 1,250, US$ 1,237 ve US$ 1,225 destek; US$ 1,265, US$ 1,285, US$ 1,290 ve US$ 1,300 direng seviyeleri.

Takvim

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

14 Mart Pazartesi

Euro Bolgesi 12:00 Ocak ayi sanayi Uretimi (aylk %) 1.9 1.4 -1.0

15 Mart Sali

Tarkiye - Hazine 11.10.2026 vadeli sabit kuponlu tahvili yeniden ihra¢ edecek
10:00 Aralik ayi issizlik orani (%) - - 10.5
11:00 Merkezi hiikimet butce dengesi (TRY milyar) - - 4.2

Japonya - BoJ faiz karari (%) - -0.1 -0.1

A.B.D. 14:30 Mart ay1 Empire imalat endeksi - -10 -16.64
14:30 Subat ayi perakende satiglar (aylik %) -0.2 -0.1 0.2

16 Mart Gargamba

A.B.D. 13:00 Haftalk konut kredisi bagvurular (%) - 0.2
14:30 Subat ayi ingaat izinleri (aylik %) - - -0.2
14:30 Subat ayi konut baslangiglar (aylik %) - 4.6 -3.8
14:30 Subat ay1 TUFE artisi (aylik %/YY %) -0.1/1.0 -0.2/0.9 0.0/1.4
14:30 Subat ayi gekirdek TUFE artisi (aylik %/YY %) 0.2/2.2 0.2/2.2 0.3/2.2
15:15 Subat ayi sanayi Uretimi (aylik %) -0.3 -0.1 0.9
14:30 Subat ay1 kapasite kullanimi - 76.9 77.1
20:00 Fed faiz karari (%) 0.5 0.5 0.5
20:30 Baskan Yellen’in konusmasi

ingiltere 11:30 ILO igsizlik orani (%) 5.1 51 51

17 Mart Persembe

A.B.D. 14:30 Haftalik issizlik maasi bagvurular (bin) - - 259
14:30 Philadelphia Fed is diinyasi gérinimu - -1.2 -2.8
16:00 Conference Board US Oncii Endeksi - 0.2 -0.2

Euro Bolgesi 12:00 Subat ay1 TUFE artisi (YY %) - -0.2 -0.2

ingiltere 14:00 BoE faiz karari (%) 0.5 0.5 0.5

18 Mart Cuma

A.B.D. 16:00 Michigan Universitesi Giiven Endeksi - 92.2 91.7
YY:Yildanylla CC: Ceyrekten ceyrege  MA: Mevsimsel etkilerden arindiriimis  SAAR: Mevsimsel etkilerden arindiriimis yillik oran

Kaynak: TCMB, ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Guinliik Strateji Notu’na tiye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu 4



http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu

[(")ZEL BANKACILIK] ING OZEL BANKACILIK

GUNLUK STRATEJi NOTU

14 Mart 2016

Ozel Bankacilik Yatirnm 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 alinmamahdir. 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 6ngoériler daha énce 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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