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e Cuma aksami Yunanistan ve AB’nin anlasma sagladigi yoniindeki haberin ardindan A.B.D. tahvillerine satis geldi ve 10 yillik tahvil
faizi %2.14 seviyesini test etti. Bugiin Almanya’da Subat ayi IFO is dinyasi gérinimi, A.B.D.’de de Ocak ayi Chicago Fed ulusal
aktivite endeksi, ikinci el konut satiglari ve Subat ayi Dallas Fed imalat endeksi yayimlanacak. Yurt i¢i piyasalar agisindan haftanin
en merakla beklenen gelismesi, yarinki TCMB Para Politikasi Kurulu toplantisindan ¢ikacak karar olacak. Piyasadaki genel beklenti
%7.75 olan bir haftalik repo ihale faizinin 25-50 baz puan indirileceg@i yoninde. O/N borclanma faizinde de piyasanin geneli indirim
yapilmasini bekliyor. O/N bor¢ verme faizinde ise Reuters anketine katilan 19 kurumun 10’u indirim yapilmasini bekliyor (tahvil,
sayfa 2)

e Buglin USD/TRY kurunun gelismekte olan Ulke para birimleri ve EUR/USD paritesinde gérilecek seyrin etkisiyle ydon bulacagini
dusinlyoruz. Yunanistan krizinin en azindan kisa vadede ¢6ziime kavusmasiyla birlikte bu hafta EUR/USD paritesinde agirlikh
olarak USD’ye yon verebilecek gelismeler takip edilecek. Bugiin Euro Bdlgesi ekonomisinin lokomotifi rollindeki Almanya’dan
gelecek ve is dunyasinda glivenin arttigini gésterecek olumlu bir IFO verisi EUR/USD paritesini destekleyebilir. Ancak olasi bir
yukari yonli harekette EUR/USD paritesinin 1.1400-1.1420 bandinda satisla karsilasacagini diistiniiyoruz (doviz, sayfa 2-3)

Bugiiniin Giindemi

Ulke Saat (TSI) Verilgelisme ING tahmini Piyasa beklentisi Onceki veri
Turkiye 14:30 Subat ay1 kapasite kullanimi (%) - - 73.7
A.B.D. 15:30 Ocak ay1 Chicago Fed ulusal aktivite endeksi - - -0.0506

17:00 Ocak ayi ikinci el konut satiglar (SAAR, %) -0.8 -0.79 2.44
Almanya 11:00 Subat ay1 IFO - s diinyasi gériiniimii 107 - 106.7

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

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakisi Piyasalar

Kapani Giinliik YBY*
PaNS  pegisim (%) Degisim (%)
Giinluk
Seviye degisim (%) BIST-100 85,488.89 -1.07 -0.27
USD/TRY 24514 -0.18 BIST-30 10539191  -1.16 -0.71
EURITRY 2799 014 BIST Bankacilik 158,579.47 1.74 0.23
EUR/USD 1.1378 0.11 anract =0 - e
Yurt igi gosterge tahvil (%) Basit Bilesik FTSE 100 EOD 6,915.20 0.38 5.32
Bir guin onoeki kapanis 3.06 822 XETRA DAX 11,050.64 0.44 12.70
Gosterge Eurobond - Oca 2030 4.579 Dow Jones Ind. Ave. 18,140.44 0.86 1.78
MB O/N borglanma faizi (%) 7.50 Nasdaq Bilegik 4,955.97 0.63 4.64
MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.75 S&P 500 2110.30 0.61 250
Marjinal fonlama maliyeti (%) 11.25 ‘
Altin 1,201.91 -0.43 1.72
Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING
Brent petrol 60.22 0.02 5.04

Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Boliimii Yilbagindan bu yana

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

Cuma glnu Alman dergisi Spiegel’'in, ECB’nin Yunanistan'in Euro Bdlgesi
‘'nden cikisi icin hazirlik yaptigi ve diger ulkelerin Euro Bolgesi'nde ne
sekilde bir arada kalabileceklerine dair acil durum planlari hazirladigina
iliskin yaptigi haber piyasalarin olumsuz tepki vermesine neden oldu.
A.B.D. tahvil faizleri, guivenilir liman alimlariyla geriledi ve 10 yillik tahvil
faizi giin iginde %2.05 seviyesinin altini gérdi. Ancak aksam saatlerinde
Euro Bolgesi Maliye Bakanlar’'nin ortak agiklamasinda, Yunanistan'in

2 yillik gosterge
10 yillk gosterge
10-2 yIl getiri farki

TR Eurobond ($)

19/02/2015 20/02/2015 (baz puan-bps)

bilesik faiz (%) / kapanis degisim

19/02/2015 20/02/2015 degisim (US$)

=
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2041

kurtarma programinin 4 ay uzatilldigi belirtildi. A¢ciklamada, programin 4

ay uzatilmasi karsiliginda Yunanistan’in ge¢mis tim taahhutlerine bagli

kalacagdi, ekonomik toparlanmaya ve mali istikrara zarar verecek tek

19/02/2015
A.B.D. 10 yilik (%)
10-2 yIl getiri farki

20/02/2015 degisim (bps)

tarafli adimlardan kaginacagi yer aldi. Yunanistan’in 4 ay vade uzatimi

= 4348

karsiliginda yapacag@ reformlari bugiin sunmasi gerekirken, reformlarin
onay almasi halinde kredi akisi baglayacak.

CDS (5 yillik USD)
Tarkiye

19/02/2015 20/02/2015 degisim (bps)

Cuma aksami gelen anlasma haberinin ardindan A.B.D. tahvillerine satis

geldi ve 10 yillik tahvil faizi %2.14 seviyesini test etti. Bugiin Aimanya’da

Subat ayi IFO is dlinyasi gériniimi, A.B.D.’de de Ocak ayi Chicago Fed CI .2

ulusal aktivite endeksi, ikinci el konut satislari ve Subat ayi Dallas Fed RIS

Dep

Brezilya
Kay nak: Reuters

imalat endeksi yayimlanacak. A.B.D. tahvil faizlerinin yénini belirlemesi

acisindan bu haftanin 6ne cikan gelismeleri, Fed Baskani Yellen’in yarin

Senato’da yapacagi konusmanin tonlamasi, Persembe giinkii Ocak ay1 TUFE verisi ve Cuma giinii yayimlanacak 2014 yili son geyrek
GSYH blyume verisi olacak. Gegen hafta yayimlanan Fed’in Ocak ay! toplantisina iligkin tutanaklar glivercince (gevsek para politikasi
taraftar) bulunmustu. Ancak toplantinin ardindan gelen gigli istihdam verileri ve petrol fiyatlarindaki yikselis, Yellen’in para
politikasinin gérinimune dair daha sahince (siki para politikasi taraftari) bir séylem benimsemesine yol agabilir. Béyle bir durumda,
Mart toplantisindaki agiklamada faiz artirmlari igin kullanilan “sabirli” ifadesinin kaldirlacagina ve ilk faiz artinminin Haziran'da
olacagina dair piyasadaki bazi beklentiler yeniden gui¢ kazanir.

Yurt ici piyasalar agisindan haftanin en merakla beklenen gelismesi ise, yarinki TCMB Para Politikasi Kurulu toplantisindan gikacak
karar olacak. Piyasadaki genel beklenti %7.75 olan bir haftalik repo ihale faizinin 25-50 baz puan indirilecedi yéniinde. O/N borglanma
faizinde de piyasanin geneli indirim yapilmasini bekliyor. O/N borg verme faizinde ise Reuters anketine katilan 19 kurumun 10’u indirim
yapilmasini bekliyor. TCMB’nin faiz kararlarinin yani sira yapacagi agiklamada énimuzdeki donemdeki para politikasinin gérinimiine
dair verecegi olasi mesajlar da yakindan takip edilecek. Piyasada, bir haftalik repo ihale faizinde 25-50 baz puanlik faiz indiriminin
fiyatlamalara girdigini sdyleyebiliriz.

Giinliik Strateji Notu’na iiye 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 1.1360, USD/TRY kuru 2.4713, sepet ise 2.6390 seviyesinde bulunuyor.

Goriis:

Cuma gunli Almanya’nin Yunanistan’in Euro Boélgesi'nden olasi ¢ikisi [oelVird'SlEH] 19/02/2015 20/02/2015 degigim (%)

icin hazirlik yaptig1 ydéniinde Spiegel’de yayimlanan haberin de etkisiyle EURIUSD 11366 11378 0.1%

USD/IPY 118.94 119.01 0.1%
GBP/USD 1.5412 1.5398 -0.1%
USD/TRY 2.4558 2.4514 -0.2%
USD/ZAR 11.6735 11.6166 -0.5%
USD/RUB 61.9 61.715 -0.3%
USD/BRL 2.8663 2.867 0.0%

glin icinde 1.1280 seviyesine kadar gerileyen EUR/USD paritesi, aksam
saatlerinde Euro Bolgesi Maliye Bakanlari toplantisindan Yunanistan’a
saglanan kurtarma paketinin 4 ay uzatiimasi karari ¢cikmasinin ardindan
1.1425’e kadar yukseldi. Paritedeki yukar yonli hareket USD/TRY
kuruna da yansirken, 6dleden sonra 2.4670 seviyesinden islem goren
kur aksam saatlerinde 2.45’i test etti.

D aaaads

Taraflar arasinda anlagsma saglanmis olsa da, Yunanistan’in uygulamaya
koyacag@i ek reformlarin bir taslagini bugiin AB’ye sunmasi gerekiyor. Yibagndan bu yana USD kars sindak performans (%)
Ayrica, varilan uzlasma gergevesinde ECB/AB/IMF (glisiu Nisan ayi
sonunda Yunanistan'in durumunu yeniden degerlendirip son kredi
ddemesinin yapilmasi igin yeterince ilerleme kaydedilip kaydedilmedigine
karar verecek. Kisaca, Cuma guini varilan uzlagsmanin finansal piyasalar
agisindan rahatlatici oldugunu ancak mevcut haliyle anlasmanin EUR’ya

sagladigi destedin c¢ok sinirli oldugunu sdyleyebiliriz. ECB/AB/IMF

Uglistnin denetimine ve “kemer sikma” politikalarina kargl siyaset

Kay nak: Reuters

yuriterek segimlerde =zafer sadlayan Syriza’nin verdidi tavizlerin
Yunanistan iginde tepki cekmeye basladigini ve bu tepkinin 6nimuzdeki donemde Ulkenin dig borcu konusunda ulasiimasi gereken

daha kapsamli bir ¢6zimu zorlastirabilecegini de ekleyelim.

Yunanistan krizinin en azindan kisa vadede ¢6ziime kavusmasiyla birlikte bu hafta EUR/USD paritesinde agirlikh olarak USD’ye yon
verebilecek gelismeler takip edilecek. Fed Bagkani Yellen’in yarin Senato Bankacilik Komitesi 6niinde yapacagdi konusma Fed'’in llke
ekonomisinin durumuna dair degerlendirmelerini de barindiracagi igin yakindan takip edilecek. Yellen'in ekonomideki gulgli
toparlanmayi vurgulamasi Fed'in Haziran ayinda para politikasini normallestirmeye baglayacagi goriisiini destekleyerek USD’nin deger
kazanmasina yol acabilir. A.B.D."de Pergembe yayimlanacak TUFE verisinin fiyatlarin yillik bazda geriledigini géstermesi beklense de,
bu duslsin buylk olgide petrol fiyatlarindan kaynaklandidi biliniyor. Bu nedenle piyasa katiimcilarinin A.B.D.’de “manset”
enflasyondansa, gida ve enerji fiyatlarindan arindirlmis “cekirdek” enflasyona odaklanmasi beklenebilir. Haftanin son gininde
A.B.D.’de aciklanacak 2014 yil 4. geyrek biiyiime verisi geriye doniik olsa da USD Uizerinde etkili olabilir.

Yurt iginde piyasalar yarin yapilacak TCMB Para Politikasi Kurulu toplantisindan g¢ikacak karara odaklanmis durumda. USD/TRY
kurunda yarinki toplantida haftalik repo ihale faizinde yapilacak 25-50 baz puanlik bir indirimin fiyatlandigini sdyleyebiliriz. Haftalik repo
faiz oraninda yapilacak daha buyuk bir indirim, ve/veya faiz koridorunun Ust bandini teskil eden O/N borg verme faizinde yapilacak 25
baz puanin Uzerinde bir indirim ise TRY’yi baski altinda birakabilir. Toplantidan c¢ikacak kararin yani sira yayimlanacak karar
metnindeki “yonlendirme” ve PPK karari sonrasi siyaset cephesinden gelecek olasi yorum ve degerlendirmeler de USD/TRY kuru

agisindan énemli olacak.

Giinliik Strateji Notu’na iiye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu 3
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Bugin USD/TRY kurunun gelismekte olan Ulke para birimleri ve EUR/USD paritesinde gorilecek seyrin etkisiyle yon bulacagini
dusinlyoruz. Bugin Euro Bolgesi ekonomisinin lokomotifi roliindeki Almanya’dan gelecek ve is dinyasinda glvenin arttigini
gbsterecek olumlu bir IFO verisi EUR/USD paritesini destekleyebilir. Ancak olasi bir yukari yonli harekette EUR/USD paritesinin
1.1400-1.1420 bandinda satigla karsilasacagini digtnuyoruz.

USDTRY igin Destek: 2.4590-2.4470-2.4400 Direng: 2.4790-2.4830-2.4900

EURUSD igin Destek: 1.1340-1.1300-1.1270 Direng: 1.1420-1.1450-1.1500

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Yunanistan konusunda devam eden belirsizlik ve USD/TRY kurunda gin 20/02/2015

19/02/2015 degisim

icinde yasanan yikselisin etkisiyle Cuma giini 85,114 puan seviyesine

BIST-100 86,414.28 85,488.89
kadar gerileyen BIST-100 endeksi giniu %1.07’lik distsle 85,488.89 e 106,630.29 105,391.91 -1.16%
puandan tamamladi. Gegen haftayr %0.37 ekside noktalayan BIST-100 SN 161.387.16 158,579.47 1.74%
endeksinde bu haftanin en 6nemli gindem maddesi vyarin SAUER 79.097.51 78.677.47 -0.53%
gerceklestiriliecek TCMB Para Politikasi Kurulu toplantisi. BIST-100 MSCITR 1,221,493 1,207,835 1.12%
endeksinde 85,500, 84,150 ve 83,750 destek; 86,000, 86,750 ve 87,500 MSCIEM 117 117 0.07%
direng seviyeleri. VIX 15.3 14.3 6.47%

Kay nak: Reuters

Cuma gunu AB ve Yunanistan arasinda saglanan anlagsmanin kiresel
piyasalar genelinde risk algisini olumlu etkilemesiyle birlikte A.B.D.'de
hisse senedi endekslerinin ylkseldigi ve S&P 500 endeksinin haftay1 2,110.3 puan ile yeni rekor seviyesinden tamamladigi gozlendi.

Yunanistan konulu gelismeler, son dénemde bu ydndeki cazibesi azalsa da geleneksel olarak “guvenilir liman” olarak goérilen ve kriz
durumlarinda destek bulan altinin ons fiyati agisindan olumsuz. Nitekim Cuma giini gln iginde US$ 1,216 seviyesinde bulunan 100
gunlik hareketli ortalamasini test eden altinin ons fiyati, Yunanistan’a saglanan kurtarma paketinin uzatildiginin agiklanmasinin
ardindan US$ 1,198'e kadar geriledi. Bu sabah US$ 1,203 seviyesinde bulunan altinin ons fiyatinda US$ 1,200, US$ 1,190 ve US$
1,185 destek, US$ 1,216, US$ 1,230 ve US$ 1,238 direng seviyeleri.

Giinliik Strateji Notu’na iiye 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

23 Subat Pazartesi

Turkiye 14:30 Subat ayi kapasite kullanimi (%) - - 73.7
14:30 Subat ayi sanayi guven - - 103.2
14:30 Ocak ayi reel kesim guiven endeksi - - 106.8

A.B.D. 15:30 Ocak ay1 Chicago Fed ulusal aktivite endeksi - - -0.0506
17:00 Ocak ayi ikinci el konut satislari (SAAR, %) -0.8 -0.79 2.44
17:30 Subat ayi Dallas Fed imalat endeksi (%) - 0 -4.4

Almanya 11:00 Subat ayi IFO - Is diinyasi gériinimii 107 - 106.7
11:00 Subat ayi IFO - Is diinyasi beklentisi 102.3 - 102
11:00 Subat ayi IFO - Mevcut durum 112 - 111.7

24 Subat Sali

Turkiye 14:00 TCMB haftalik repo faiz orani (%) 7.25 7.25 7.75
14:00 TCMB O/N borg verme faizi orani (%) 11 10.88 11.25
14:00 TCMB O/N borglanma faizi orani (%) 7.0 7.0 7.5

A.B.D. 16:00 Fed Bagkani Yellen, Senato Bankacilik Komitesi’'ne ifade verecek
17:00 Subat ay1 Conference Board tiiketici gliven endeksi 101 100 102.9
17:00 Subat ay1 Richmond Fed imalat endeksi (aylik %) 6.5 6.0 6.0

Euro Boélgesi 12:00 Ocak ayI TUFE artigl (YY %) -0.6 - -0.6

Almanya 09:00 2014 yili 4. geyrek GSYH buyimesi (CC %) 0.7 - 0.7

25 Subat GCarsamba

A.B.D. - Fed Bagkani Yellen Finansal Hizmetler Komitesine ifade verecek.
14:00 Haftalik konut kredisi basvurular (%)
17:00 Ocak ay! yeni konut satiglar (aylik %) - -1.3 11.6

Cin 04:30 Subat ay1 HSBC PMI imalat - 495 49.7

26 Subat Pergembe

A.B.D. 15:30 Ocak ay1 TUFE artigi (aylik %/YY %) -0.8/-0.4 -0.6/-0.1 -0.37/0.8
15:30 Ocak ay! gekirdek TUFE artisi (aylik %/YY %) 0.1/1.6 0.1/1.6 0/1.6

A.B.D. 15:30 Haftalik igsizlik maasi basvurulari (bin) - - -
15:30 Ocak ayi dayaniklh tiiketim mallari siparigleri (aylik %) 2.2 1.9 -3.3
15:30 Ulasim harici dayanikh tiketim mallar siparigleri (aylik %) 0.6 0.5 -0.8
18:00 Subat ay1 Kansas City Fed SA Composite Endeksi - - 3.0
20:00 Atlanta Fed Baskani Lockhart'in konusmasi

Euro Bolgesi 12:00 Subat ay1 ekonomik gliven 101.6 - 101.2
12:00 Subat ayi sanayi giiven -4.7 - -5.0
12:00 Subat ayi hizmetler giiven 5.2 - 4.8

27 Subat Cuma

Tarkiye 10:00 Ocak ay! dis ticaret dengesi (US$ milyar) -6.4 -5.8 -8.51

A.B.D. 15:30 2014 yili 4. geyrek GSYH blyimesi (MA, CC %) 2.4 2.0 2.6
16:45 Subat ay1 Chicago PMI 58.0 58.0 59.4
16:55 Subat ay1 Michigan Universitesi giiven endeksi 93.2 94 93.6
17:00 Ocak ay1 bekleyen konut satislari (aylik, %) - 2 -3.73
- Cleveland Fed Baskani Mester’in konusmasi

Almanya 15:00 Subat ayl TUFE artigi (aylik %) - - -1.1

ingiltere 11:30 2014 yili 4. ceyrek GSYH buyumesi (CC %) 0.5 - 0.5

YY:Yildanylla CC: Ceyrekten ceyrege  MA: Mevsimsel etkilerden arindiriimis SAAR: Mevsimsel etkilerden arindirilmis yillik oran
Kaynak: TCMB, ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Giinliik Strateji Notu’na iiye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu 5
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Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Boliimii

R. Pinar Uslu pinar.uslu@ingbank.com.tr

Kerim Aydinlar  kerim.aydinlar@ingbank.com.tr

ACIKLAMA

“Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeler yatirm danismanli§i kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti; araci
kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhgi sézlesmesi
cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir.
Bu gérugler 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 Yatirm Stratejileri Béliimii tarafindan sadece bilgi amagch olarak hazirlanmis olan bu rapor, hig bir sekilde bir
yatirnm &nerisi veya herhangi bir yatinm aracinin dogrudan alimina veya satimina dair bir teklif veya referans olarak alinmamalidir.
Gecgmis performans, takip eden dénem igin bir gosterge degildir. Bu raporda sunulan bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanhs/yaniltici
olmamasina 6zen gdsterilmis olmasina kargin, 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 dolayl zarardan 6tirl higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Telif hakki
saklidir, herhangi bir amagla ING BANK'In izni olmadan raporun tamami veya bir kismi baska bir yerde yeniden yayimlanamaz,
dagitimi yapilamaz. Tam hakki saklidir. Bu raporda agik kaynak belirtiimemis olsa da, yer alan bazi dederlendirmeler ve 6éngoériler 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 iiye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu 6
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