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e Bu hafta piyasalar agisindan 3 kritik olay riski 6ne c¢ikiyor. Piyasadaki agirlikli beklenti, yarinki TCMB Para Politikasi Kurulu
toplantisinda faizlerin sabit tutulacadi yéninde. Carsamba aksami A.B.D. Merkez Bankasi Fed'in, “faizlerin artiriimasi igin sabirli
olunacag!” ifadesini karar metninden kaldirarak, Haziran ayi igin olasi bir faiz artinmi yéniinde kapiyi aralamasi bekleniyor.
Yapilacak basin toplantisinda Bagkan Yellen'in verecedi mesajlar ve soru-cevap kismi piyasalarda hareketlilik yaratabilir. 20 Mart'ta
uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Fitch’in Tirkiye hakkinda yapacadi degerlendirme ise haftanin son olay riski. Fitch,
Turkiye'yi yatirim yapilabilir kredi notuyla (BBB-) ve “duragan” gérinimle degerlendiriyor. Yukarida belirttigimiz yogun giindem
maddeleri 6ncesinde bugiin yurt ici tahvil piyasasinin temkinli olacagini ve USD/TRY kurundaki hareketlere paralel bir seyir
izleyecegini duglnuyoruz. 2 yillik tahvil faizinde %9 bilesik faiz seviyesi kritik olmayi strdiriyor (tahvil, sayfa 2)

e Bugiin A.B.D."de Empire State imalat endeksi, kapasite kullanimi ve sanayi Uretimi verileri izlenecek. EUR/USD paritesinin bugiin
1.05 seviyesine yakin seyretmesini bekliyoruz. Gelismekte olan llke para birimlerindeki genel havaya bagl olarak yon bulacak
USD/TRY kurunun, buglin de genis bant araliginda islem gérmeye devam edecegini disinilyoruz (déviz, sayfa 2-3)

Buginin Gindemi

Ulke Saat (TSI)  Veri/geligsme ING tahmini Piyasa beklentisi ~ Onceki veri
Turkiye 10:00 Aralik ayi issizlik orani (%) - - 10.7
A.B.D. 14:30 Mart ayi Empire imalat endeksi 8.5 8 7.78
15:15 Subat ayi kapasite kullanimi (%) 79.5 79.5 79.4
15:15 Subat ayi sanayi Uretimi (aylik %) 0.3 0.3 0.15
16:00 Mart ayit NAHB konut piyasasi endeksi 56 57 55

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

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakigi Piyasalar

Kapanis Gunluk YBY*
Glnluk Degigim (%) Degisim (%)
Seviye degisim (%)
USDITRY > 6382 > 14 BIST-100 76,642.13 -2.11 -8.87
EUR/TRY 2.7705 0.84 BIST-30 93,828.24 -2.24 -9.74
EUR/USD 1.0493 -1.34 BIST Bankacilk 136,504.66 -2.37 -11.85
Yurt ici gosterge tahvil (%) Basit Bilesik FTSE 100 EOD 6,740.58 -0.30 1.61
Bir gilin 6nceki kapanis 8.73 8.92 XETRA DAX 11,901.61 0.87 19.89
Gosterge Eurobond - Oca 2030 4.905
— Dow Jones Ind. Ave. 17,749.31 -0.82 -1.60
MB O/N borglanma faizi (%) 7.25
MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.50 S&P 500 2,053.40  -0.61 -1.78
Marjinal fonlama maliyeti (%) 10.75 Altin 1,158.73 0.47 -2.03
Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING Brent petrol 54.67 -4.22 -5.55

*Yibasindan bu yana
Ozel Bankacilik Yatirnm Stratejileri Bolimii

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

Goriis:

Bu hafta piyasalar agisindan 3 kritik olay riski 6ne ¢ikiyor. Piyasadaki 12/03/2015 13/03/2015 (baz puan-bps)

agirhkh beklenti, yarinki TCMB Para Politikasi Kurulu toplantisinda

bilesik faiz (%) / kapanis degisim
faizlerin sabit tutulacagi yoninde. TCMB'nin agiklamasinda, piyasalarda P yilik gosterge 3.80 8.92 12 {}
son donemde gorilen oynakliga iligkin degerlendirmeler yapip 10 yillk gbsterge 8.32 8.51 19 {}
yapmayacagdi ve enflasyona dair yeni bir mesaj verip vermeyecedi Pl yil getiri farki _48 41

izlenecek. TCMB’nin kararinin ardindan son glinlerde tonu azalmis gibi
degisim (US$)

TR Eurobond ($)  12/03/2015 13/03/2015

gorilen siyasi elestirilerin gelip gelmeyecegdi merak ediliyor.

2025 122.3 121.6 -0.7
Garsamba aksami A.B.D. Merkez Bankasi Fed'in, “faizlerin artirimasi igin  [SY%H 173.8 172.8 -1.0
sabirli olunacag!” ifadesini karar metninden kaldirarak, Haziran ayi icin  [ERYE] 111.0 109.9 1.1

olasi bir faiz artirrmi yoninde kapiy! aralamasi bekleniyor. Toplantinin

12/03/2015 13/03/2015 degisim (bps)

ardindan yapilacak basin toplantisinda Baskan Yellen'in verecegi

I @aé

A.B.D. 10 yillik (%)

mesajlar ve soru-cevap kismi piyasalarda hareketlilik yaratabilir. 10-2 yil getir farki

20 Mart'ta uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Fitch’in Tirkiye CDS (5 yilk USD)  12/03/2015 13/03/2015

Turkiye

degisim (bps)

hakkinda yapacag: degerlendirme ise haftanin son olay riski. Fitch

Turkiye'yi yatirim yapilabilir kredi notuyla (BBB-) ve “duragan” gértiinimle Giiney Afrika

degerlendiriyor.

Rusya

Dpepe)

Cuma giinii kiiresel piyasalardaki satis dalgasinin etkisiyle USD/TRY [BUAVE!
Kay nak: Reuters

kuru 2.6488 ile yeni rekor seviyesine ¢ikarken, yurt i¢i tahvil faizlerinde de
10-20 baz puanlik artis yasanmisti. Yukarida belirttigimiz yogun glindem maddeleri 6ncesinde bugin yurt i¢i tahvil piyasasinin temkinli
olacagini ve USD/TRY kurundaki hareketlere paralel bir seyir izleyecegini disunlyoruz. 2 yillik tahvil faizinde %9 bilesik faiz seviyesi

kritik olmay! surduruyor.

Bu sabah A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizi yaklasik %2.08 seviyesinde bulunuyor. Hafta ortasindaki Fed karari, A.B.D. tahvil faizlerinin
yoénu agisindan en 6nemli giindem maddesi olacak.

Doviz Piyasasi

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.0516, USD/TRY kuru 2.6190, sepet ise 2.6855 seviyesinde bulunuyor.

Goriis:

USD dunya para birimlerine karsi guglu seyrini korurken, gecen haftanin son guninde genis bir bantta islem géren USD/TRY kuru
2.6488 ile yeni rekor seviyesine yukseldi. Cin'in, Yuan’in glinlik hareket bandini genigletebilecegi yonindeki sdylentiler gelismekte olan
Ulke para birimleri genelinde satig baskisi yaratirken, bazi yatirim fonlarinin Turk varliklarindan ¢ikis yaptigi yonundeki séylentilerin de

etkisiyle TRY’nin Cuma glinl Brezilya Real’inin ardindan en zayif performansi gosteren para birimi oldugunu goérdik.

ECB'nin devreye aldigi varlik ahm programin da etkisiyle Euro Bdlgesi'nde tahvil faizlerinde kaydedilen gerileme EUR’yu baski altinda
birakiyor. Gegen hafta énemli bir destek seviyesi olan 1.05'i test eden EUR/USD paritesinin bu sabah erken saatlerde 1.0465'e kadar
geriledigi gdzlendi. EUR'daki deger kaybinin bir yansimasi da GBP’de gériiliiyor. Gerileyen EUR’nun ingiltere’de enflasyondaki diigiik

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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seyre katkida bulunacagi diisliincesi, Merkez Bankasi BoE’nin olasi bir faiz Déviz kurlar: 12/03/2015  13/03/2015 degisim (%)

artinmini erteleyecegine isaret ederek GBP/USD paritesinin gerilemesine

toplantisindan  gikacak mesajlara  odaklanacak. Fed'in iletisiminde FSsYEI=N 3.1647 3.2479 2.6%

= 0,
yol agiyor. BoE Baskani Carney de gegen hafta yaptigi agiklamalarda EURIUSD 1.0635 1.0493 1.3% {L
0,
BoE’nin faiz artirma “acelesi” iginde olmadigini sdylerken, Cuma giini 1.47 USDIPY 121.28 121.38 0.1% 1}
- . e N GBF/USD 1.4881 1.474 -0.9%
seviyesine kadar gerileyen GBP/USD paritesi yaklasik 4 yilin en dusik 88 3 0.9% G’
- . o USDITRY 2.5830 2.6382 2.1%| 4}
seviyesinden islem gordu.
USDIZAR 12.294 12.474 1.5%| 4}
Bu hafta kiresel doviz piyasalari Garsamba gini sonuglanacak Fed RS =0s] 61.145 62.11 1.6% ﬂ‘

kullanacadi tonlama USD’deki yukari yonli hareketin devam edip

Y lbagindan bu yana USD karsisindaki performans (%)

etmeyecegini belirleyebilir. Yurt icinde Sali giini yapilacak TCMB Para

Politikasi Kurulu toplantisi ve kredi derecelendirme kurulusu Fitch’in Cuma -13.3%
gunu acgiklamasi beklenen Turkiye'nin kredi notuna dair degerlendirmesi -1.3%
haftanin kritik gindem maddeleri. Analistlerin gogunlugu gectigimiz ay para -5.2%
politikasi kararlarinin enflasyon gériiniimiindeki iyilesmenin hizina bagh -11.7%
olacagini vurgulayan TCMB’nin, Sali giinii faiz oranlarinda degisiklige -7.5%
gitmeyecegdi gorusinde. Halihazirda piyasadaki genel beklenti bu yénde -6.5%

-18.2%

olsa da, Merkez Bankasi’'nin faiz indirimine gitmemesinin TRY’ye olumlu

. i e m . . K k: Reut
yansiyabilecegi diisiincesindeyiz. aynaic Reuters

Buglin A.B.D."de Empire State imalat endeksi, kapasite kullanimi ve sanayi Uretimi verileri izlenecek. EUR/USD paritesinin bugiin 1.05
seviyesine yakin seyredecegini disliniyoruz. Gelismekte olan Ulke para birimlerindeki genel havaya bagh olarak yon bulacak
USD/TRY kurunun, bugiin de genig bant araliginda islem gérmeye devam edecegi beklentisindeyiz.

USDTRY igin Destek: 2.6140-2.6100-2.6020 Direng: 2.6300-2.6420-2.6500

EURUSD igin Destek: 1.0500-1.0450-1.0400 Direng: 1.0550-1.0600-1.0640

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Cuma guniline ylkseligse baglayan, ancak USD/TRY kurundaki sert yukari 12/03/2015 13/03/2015 degisim
yonli hareketin etkisiyle satis baskisi altinda kalan BIST-100 endeksi, giinu 78,293.17 76,642.13 -2.11%
%2.11’lik dislsle 76,642.13 puandan tamamladi. Subat sonlarindan bu 95,979.34 93,828.24 -2.24%
yana gerileme egilimi icinde olan BIST-100 endeksinde gegen hafta %4.57 139,820.13 136,504.66 -2.37%
gerileme kaydedildi. Ekim ayindan bu yana goérdigu en dusuk seviyede 74,251.17 72,724.80 -2.06%
bulanan BIST-100 endeksinin bu hafta TCMB’nin politika adimlar ve 1,101,327 1,077,807 -2.14%
Fed'den gelecek iletisime bagl olarak yon bulmasi beklenebilir. BIST-100 122 123 0.46%
endeksinde 76,300, 75,800 ve 75,000 destek; 77,500, 79,000 ve 80,500 15.4 16.0 3.76%

direng seviyeleri. Kay nak: Reuters

USD’deki guglu seyir altinin ons fiyatini da baski altinda birakirken, A.B.D."de CFTC tarafindan yayimlanan veriler spekulatorlerin altin
kontratlarindaki net uzun pozisyonlarini azalttigini gosteriyor. Benzer sekilde, A.B.D.'de islem géren en bilyulk altina dayali borsa
yatinm fonundan (ETF) ¢ikiglarin devam ettigi gézleniyor. Gegen hafta US$ 1,150 seviyesinden destek buldugu gézlenen altinin ons
fiyatinda, hafta ortasinda Fed'den gelecek agiklamalara bagdl olarak bu seviyenin kirildigini gorebiliriz. 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

16 Mart Pazartesi

Turkiye 10:00 Aralik ayi issizlik orani (%) - - 10.7
11:00 Subat ay1 merkezi hiikimet dengesi (TRY milyar) - - 3.8

A.B.D. 14:30 Mart ay1 Empire imalat endeksi 8.5 8 7.78
15:15 Subat ayi kapasite kullanimi (%) 79.5 79.5 79.4
15:15 Subat ayi sanayi Uretimi (aylik %) 0.3 0.3 0.15
16:00 Mart ayl NAHB konut piyasasi endeksi 56 57 55

17 Mart Sali

Turkiye 14:00 TCMB haftalik repo faiz orani karari (%) 7.5 7.5 7.5
14:00 TCMB O/N borg verme faizi orani (%) 10.75 10.75 10.75
14:00 TCMB O/N borglanma faizi orani (%) 7.25 7.25 7.25

A.B.D. 14:30 Subat ayi ingaat izinleri (aylik %/YY SAAR) 0.9/1070 0.5/1065 0.0/1060
14:30 Subat ayi konut baslangiglari (aylik %/000) -1.4/1050 -1.9/1045 -2.0/1065

Euro Bolgesi 12:00 Subat ayi TUFE artisi (YY %) -0.3 - -0.3

Almanya 12:00 Mart ay1 ZEW anketi (mevcut durum) 48 - 45.5
12:00 Mart ayr ZEW anketi (ekonomik goérinim) 58 - 53

Glney Afrika 10:00 2014 yili 4. geyrek cari islemler agigi (milyar) -223 - -230

18 Mart Garsamba

A.B.D. 13:00 Haftalik konut kredisi bagvurulari (%) - - -1.3
20:00 Fed faiz karari (%) 0.25 0.25 0.25

ingiltere 11:30 BoE toplanti tutanaklari yayimlanacak.
11:30 Ocak ayi igsizlik orani (%, tg¢ aylik) 5.6 5.6 5.7

Glney Afrika 10:00 Subat ayi TUFE artisi (YY %) 3.9 - 4.4

19 Mart Persembe

A.B.D. 14:30 Haftalik issizlik maasi basvurular (bin) 285 - 289
16:00 Philadelphia Fed is dinyasi gérinimu 7.5 8 5.2
16:00 Subat ayi Conference Board US Oncii Endeksi (aylik %) 0.2 0.2 0.2

Euro Bolgesi - ECB TLTRO kullanimini agiklayacak.

20 Mart Cuma

Turkiye - Kredi derecelendirme kurulusu Fitch, Turkiye ile ilgili degerlendirmesini yayimlayacak.

A.B.D. 15:20 Atlanta Fed Baskani Lockhart'in konugmasi
16:30 Chicago Fed Bagkani Evans’in konugmasi

YY:Yildanyila CGC: 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 yatirm 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 gérislerine 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.”
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