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Bugiin kiresel piyasalarin gozii Sangay’da yapilan G20 Maliye Bakanlari ve Merkez Bankalari Zirve'sine ¢evrilmis durumda. Bazi
piyasa katilimcilari, toplantidan disik ekonomik blyidme riskine ve finansal piyasalarda artan oynakliga karsi daha koordineli bir
politika tepkisi verilmesi karari gikabilecegi beklentisinde. Ancak su ana kadar yetkililerden gelen sinyaller, katiimcilar arasinda heniiz
bir “acil durum” tepkisine ihtiya¢ bulunmadigi yoniinde bir ortak goriise isaret ediyor. DUnin ardindan yurt ici tahvil piyasasinda bugiin
de hafif alicili bir seyir gorilebilecedi beklentisindeyiz. Yurt ici piyasalarin odadindaki konu, buglni Tirkiye’nin kredi notuna dair
glincellemesini yayimlayabilecegi tarihler arasinda gdsteren kredi derecelendirme kurulusu Fitch’ten aksam saatlerinde gelmesi
beklenebilecek olasi dederlendirmeler olacak (tahvil, sayfa 2)

Blyuk merkez bankalarinin daha uzun siire gevsek para politikalari uygulayacak olmasinin ve disik enerji fiyatlarinin dis dengeye
olumlu etkisinin TRY’ye saglayabilecegi diisiiniilen destegin yatinmcilarin GOU varliklarindan kaginmasi ve artan jeopolitik risk algisi
tarafindan dengelenmesiyle USD/TRY kurunun son zamanlarda nispeten yatay seyrettigini gérmustik. Petrol fiyatlarinin diin
yukselmesi ve Suriye’de bu aksam ateskes ilan edilecegi beklentisinin bolgesel risk algisini hafif de olsa iyilestirmesi TRY Uzerindeki
baskiyl azaltirken, USD/TRY kuru diin 11 Subat’tan bu yana ilk defa 2.92 seviyesinin altini test etti. USD/TRY kurunda diin de test
edilen 2.92 seviyesi destek, bugiin 2.9390’da bulunan 20 ginlik basit hareketli ortalama ise ilk dnemli direng konumunda (doéviz,

sayfa 2-3)

Bugiiniin Gindemi

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

Tarkiye - Kredi derecelendirme kurulusu Fitch Turkiye'nin kredi notuna iliskin degerlendirmesini yayimlayacak.
A.B.D. 15:30 4. geyrek GSYH buyiimesi (CC %) 0.5 0.5 0.7
Diger gindem maddeleri igin litfen “Takvim” kismina bakiniz.  MA: Mevsimsellikten arindinlmis. ~ YY:Yildan yila CC: Ceyrekten geyrege

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakisi Piyasalar

Kapan Giinliik YBY*
Giinliik PANS  Degisim (%) Degigim (%)
Seviye degisim (%)
USDTRY 59270 028 BIST-100 75,201.89 1.53 4.84
EUR/TRY 3.2262 -0.23 BIST-30 92,462.36 1.61 5.76
EUR/USD 1.1021 0.09 BIST Bankacilk 124,597.17 1.19 3.90
Yurt igi gdsterge tahvil (%) Basit Bilegik FTSE 100 EOD 601281  2.48 -3.68
Bir glin 6nceki kapanig 10.78 1107 XETRA DAX 933148 179 -13.14
Gosterge Eurobond - Oca 2030 5.252
— Dow Jones Ind. Ave. 16,697.29 1.29 -4.18
MB O/N borglanma faizi (%) 7.25 o
MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.50 Nasdaq Bilegik 456221 087 -8.49
Marjinal fonlama maliyeti (%) 10.75 S&P 500 1,951.70 113 -4.51
Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING Altin 1,234.26 0.43 16.41
Brent petrol 35.29 2.56 -5.34

*Yibagindan bu yana
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Goriis:

Din US$ 35.7'ye kadar ylkselen brent petrol fiyati bu sabah US$ 35
seviyesinin lzerinde tutunmaya galisirken, petrol fiyatlarinda son iki giinde
kaydedilen yulkselisin kuresel risk algisini olumlu etkileyerek hisse senedi
piyasalarini ve riskli varliklar genelini destekledigi go6zleniyor. Cin
borsalarinda din kaydedilen sert gerilemenin bugln yerini yatay bir seyre
birakmig olmasi da risk algisi agisindan olumlu bir gelisme.

Hisse senedi piyasalarinda goérilen alimlara ve risk istahindaki goérece
iyilesmeye karsin A.B.D.'de tahvil faizlerinin disik seyretmeye devam
ettigini gordyoruz. Din %1.6760-1.7510 aralidinda hareket eden A.B.D.’nin
10 yillik tahvil faizi bu sabah %1.72 seviyesine yakin bulunuyor. Risk
algisindaki iyilesmenin tahvil faizlerine yansimamis olmasi, A.B.D.'de orta-
uzun vadeli tahvil faizlerinde son haftalarda kaydedilen diisusin sadece
“guvenilir liman” alimlarinin bir sonucu olmadigini ve enflasyon/biyime
beklentilerindeki gerilemeyi yansitan bu dusiUsin c¢ok kisa sirede geri
alinmayabilecegini distndurlyor.

A.B.D. tahvil piyasasinda, bugiin 6gleden sonra agiklanacak 2015 yih 4.
ceyrek GSYH blyumesinin ikinci tahmini takip edilecek. Piyasadaki ortalama
beklenti biylimenin %0.7’den %0.4’e revize edilecedi yoniinde.

24/02/2016 25/02/2016 (baz puan-bps)

bilesik faiz (%) / kapanig degisim
2 yillk gosterge 11.15 11.07 -8
10 yillk gbsterge 10.89 10.79 -11
10-2 yIl getiri farki -26 -28

TR Eurobond ($)  24/02/2016 25/02/2016 degisim (US$)
2025 116.5 116.9 0.4
2030 164.2 164.7 0.4
2041 101.1 101.4 0.3

24/02/2016 25/02/2016 dedisim (bps)
A.B.D. 10 yillk (%) 1.74 1.70 -4

10-2 yIl getiri farki 99 97

CDS (5 yilik USD) 24/02/2016 25/02/2016 degisim (bps)
Tuarkiye
Giiney Afrika

Rusya

Brezilya

Kaynak Reuters
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Bugiin kiiresel piyasalarin gézii Sangay’'da yapilan G20 Maliye Bakanlari ve Merkez Bankalar Zirve’sine ¢evrilmis durumda. Bazi piyasa

katimcilari, toplantidan diisiik ekonomik biiyiime riskine ve finansal piyasalarda artan oynakliga karsi daha koordineli bir politika tepkisi

verilmesi karari ¢ikabilecegi beklentisinde. Ancak su ana kadar yetkililerden gelen sinyaller, katiimcilar arasinda henuz bir “acil durum”

tepkisine ihtiya¢ bulunmadidi yoninde bir ortak géruse isaret ediyor. Somut bir adim atilmasi ¢ok olasi gériinmese de, toplantidan gikacak

olasi kararlar ve aciklamalar piyasalarin 6nimuzdeki haftaya nasil baslayacaginda etkili olabilir.

Kuresel risk algisindaki iyilesme dun yurt icinde tahvil faizlerinin yaklagsik 10 baz puan gerilemesinde rol oynarken, tahvil piyasasinda

bugtin de hafif alicili bir seyir gorilebilecedi beklentisindeyiz. Yurt ici piyasalarin odagindaki konu, bugiini Tirkiye’'nin kredi notuna dair

glncellemesini yayimlayabilecegi tarihler arasinda gosteren kredi derecelendirme kurulusu Fitch'ten aksam saatlerinde gelmesi

beklenebilecek olasi dederlendirmeler olacak.

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

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.1050, USD/TRY kuru 2.9260, sepet ise 3.0800 seviyesinde bulunuyor.
Goriis:

Buyuk merkez bankalarinin daha uzun sure gevsek para politikalari Déviz kurlar 24/02/2016  25/02/2016 degisim (%)

uygulayacak olmasinin ve disuk enerji fiyatlarinin dis dengeye olumlu
EUR/USD 1.1011 1.1021 0.1%

USD/JPY 112.17 112.98 0.7%
GBP/USD 1.3926 1.3962 0.3%
USD/TRY 2.9353 2.9270 -0.3%
USD/ZAR 15.5958 15.5662 -0.2%
USD/RUB 75.79 75.29 -0.7%
USD/BRL 3.9576 3.9545 -0.1%

etkisinin TRY’ye saglayabilecegi dusiinilen destegin yatinmcilarin GOU
varliklarindan kaginmasi ve artan jeopolitik risk algisi tarafindan
dengelenmesiyle USD/TRY kurunun son zamanlarda nispeten yatay
seyrettigini gérmdistik. Petrol fiyatlarinin diin yukselmesi ve Suriye’de bu
aksam ateskes ilan edilecegi beklentisinin bolgesel risk algisini hafif de olsa
iyilestirmesi TRY Uzerindeki baskiy1 azaltirken, USD/TRY kuru dun 11
Subat’'tan bu yana ilk defa 2.92 seviyesinin altini test etti. 2015 yilinin Agustos

PEPEPEPEpRE

ayindan bu yana giinlik US$ 60 milyon tutarinda doviz satim ihalesi agan Yilbasindan bu yana USD karsisindaki performans (%)
TCMB, diin bu tutarda indirime giderek US$ 30 milyonluk déviz satisi yapti.

TRY’de son gunlerde etkili olan gérece olumlu havanin énimuzdeki hafta da
korunup korunmayacagi konusunda belirleyici olacak ilk etken, buginu
Turkiye’'nin kredi notuna iliskin glncellemesini yayimlayabilecedi tarihler
arasinda gosteren derecelendirme kurulugu Fitch'ten gelecek olasi

aciklamalar. Turkiye’nin kredi notunu yatirim yapilabilir en disuk seviye olan

BBB-‘de tutmasi ve kredi notunun goriniminu “duragan” olarak sabit Kaynak Reuters
birakmasi beklenen Fitch’'ten negatif bir sirpriz ¢cikmamasi TRY agisindan

olumlu kabul edilecektir.

DusUk bir intimal olarak gorsek de, bugiin baslayacak G20 zirvesinden gikacak olasi bir uzlagsmanin daha istikrarli bir finansal-ekonomik
ortam yaratacak potansiyele sahip bulunmasi yatinmcilarin risk algisina olumlu yansiyarak TRY dahil GOU para birimlerinin deger
kazanmasina yol acabilir. Ancak beklentimiz G20 Zirvesi’nden piyasalari etkileyecek somut bir adim ¢ikmayacagi yéninde. USD/TRY
kurunda diin de test edilen 2.92 seviyesi destek, bugiin 2.9390’da bulunan 20 giinlik basit hareketli ortalama ise ilk dnemli direng
konumunda.

Son gunlerde 1.10 seviyesine yakin destek bulan, ancak 200 glnlik ortalamasinin bulundugu 1.1050 seviyesini asamadigi gézlenen
EUR/USD paritesi bu sabah bu seviyeyi test ediyor. Paritenin bugin 1.10-1.11 arahiginda nispeten yatay bir seyir izleyecegi
beklentisindeyiz. Birlesik Krallik'ta Haziran ayinda yapilacak Avrupa Birligi’nden ¢ikis referandumuna iligkin risk algisinin Sterlin Gzerinde
bir stiredir yarattigi baskinin bu hafta basinda yodunlastigini ve GBP/USD paritesinin Carsamba giini 2009 yilindan bu yana gordiga en
disik seviyeye geriledigini (1.3879) gérmustik. Paritedeki sert disisun ardindan diin baglayan tepki alimlari GBP/USD paritesinin bu
sabah 1.40 seviyesinin Uizerine yikselmesinde etkili oldu. GBP/USD paritesinde zaman zaman toparlanma egilimi gézlenecek olsa da,
referandum kaynakl risk algisinin énimizdeki dénemde Sterlin’i baski altinda birakmaya devam edecegi beklentisindeyiz.

USDTRY igin Destek: 2.9250-2.9200-2.9060 Direng: 2.9310-2.9390-2.9500

EURUSD igin Destek 1.1020-1.1000-1.0970 Direng: 1.1070-1.1110-1.1140

Giuinliik Strateji Notu’na tiye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu 3
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Goriis:

Kuresel piyasalar genelindeki olumlu havanin etkisiyle dun alicili seyreden ve
onceki gunklt kayiplarini buylk olcide geri alan BIST-100 endeksi giiniu
%1.53'luk yukseligle 75,201.89 puan seviyesinden tamamladi. BIST-100
endeksinin bugiin giine yikselisle baslayacadi ve endeksin haftayr 100 giinlik
ortalamasinin  bulundugu 75,330 puanin
dusinlyoruz. BIST-100 endeksinde 75,000, 74,400 ve 74,000 puan destek;
75,330, 76,000 ve 77,100 puan ise direng seviyeleri.

Uzerinde tamamlayacagini

Altinin ons fiyatinin kiresel risk algisindaki iyilesmeye karsin bu sabah US$

1,240 seviyesine yakin seyrettidini gozliyoruz. Yatinmcilarin altina dayal

24/02/2016

BIST-100 74,067.21

BIST-30 90,995.74
XBANK 123,131.10
XUSIN 74,839.36
MSCI TR 1,053,373
MSCI EM 98.10
VIX 20.7

25/02/2016

degisim

75,201.89
92,462.36 1.61%
124,597.17 1.19%
75,548.89 0.95%
1,070,529 1.63%
99.93 1.87%
19.1 -71.77%

Kaynak Reuters

yatirim uriinlerine (en énemli 6rnegdi A.B.D.’de islem gdren altina dayali borsa yatirim fonlar) ilgisinin uzun sirenin ardindan yilbasindan

itibaren yUkseldigi gorullrken, risk algisindaki normallesmeye karsin altin fiyatlarinin destek bulmaya devam etmesi altinin ons fiyatindaki

yukari yonli egilimin korunabilecegini diistindiirtiyor. Altinin ons fiyatinda kisa vadeli egilimi yansitan 50 giinlik hareketli ortalamanin

daha uzun vadeli egilimi yansitan 200 gunlik ortalamayi diin yukari yonli kestigi gézlenirken, bu yondeki bir kesisim (golden cross

formasyonu) fiyattaki ylikselisin devam edebilecegine dair teknik bir sinyal kabul ediliyor. Altinin ons fiyatinda US$ 1,231, US$ 1,221 ve

US$ 1,215 destek; US$ 1,243, US$ 1,254 ve US$ 1,260 ise direng seviyeleri.

Takvim

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

26 Subat Cuma

Turkiye - Kredi derecelendirme kurulusu Fitch Turkiye'nin kredi notuna iliskin degerlendirmesini yayimlayacak.

A.B.D. 15:30 4. geyrek GSYH buylUmesi (CC %) 0.5 0.5 0.7
17:00 Michigan Universitesi Gliven Endeksi 90 91 90.7

Cin 03:30 70 sehirde yeni konut fiyatlari endeksi (aylik %) - - 0.2

YY:Yidanylla CC: Ceyrekten geyrege  MA: Mevsimsel etkilerden arindiriimis  SAAR: Mevsimsel etkilerden arindiriimis yillik oran

Kaynak: TCMB, ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Giuinliik Strateji Notu’na tiye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu 4
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Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Balim

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

Kerim Aydinlar  kerim.aydinlar@ingbank.com.tr

ACIKLAMA

“Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm 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 sonuclar dogurmayabilir.”

“ING Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri B6limi tarafindan sadece bilgi amagli olarak hazirlanmis olan bu rapor, hig bir sekilde bir yatirm
Onerisi veya herhangi bir yatirim aracinin dogrudan alimina veya satimina dair bir teklif veya referans olarak alinmamahdir. Gegmis
performans, takip eden donem icin bir gdsterge degildir. Bu raporda sunulan bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanlig/yaniltici olmamasina
0zen 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 dolayl zarardan 6tiiri higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Telif hakki saklidir, herhangi bir
amagcla ING BANK'In izni olmadan raporun tamami veya bir kismi bagka bir yerde yeniden yayimlanamaz, dagitimi yapilamaz. Tim
hakki sakhdir. Bu raporda agik kaynak belirtiimemis olsa da, yer alan bazi degerlendirmeler ve 6éngoriiler daha 6nce ING BANK Ekonomik
Arastirmalar Grubu ve/veya ING Financial Markets Research raporlarinda yer almis olabilir. ING BANK, bu raporun Tirkiye'de

yayimlanmasindan sorumludur.”
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