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e Bugun yurt icinde sabah saatlerinde Ocak ay1 dis ticaret verilerinin, 6gleden sonra da A.B.D.’nin 2014 yili son ¢eyrek GSYH biyime
verisinin takip edilecegi tahvil piyasasinda, TCMB'nin bagimsizligina ydnelik endiselerin baski unsuru olmayi sirdirmesi
beklenebilir. A.B.D.’de diin gelen verilerin, faiz artirminin Haziran'da olabilecegini isaret etmesi ve 7 yillik tahvil ihracina zayif talep
gelmesi, tahvil faizlerinde yukselise neden oldu. A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizi gun icinde %2.04 seviyesine kadar yukseldi. Ginun
en dnemli verisi olarak 2014 yili son geyrek GSYH buyume verisinin 6ne ¢iktigi A.B.D.'de bugiin, 10 yillk tahvil faizinin %1.97-
%?2.05 araliginda hareket etmesini bekliyoruz (tahvil, sayfa 2)

e Buglin yurt iginde yayimlanacak Ocak ayi dis ticaret dengesi verisinin USD/TRY kuru lzerindeki olasi etkisinin sinirli kalacagini ve
kurun daha ¢ok USD’nin dunya para birimleri karsisinda izleyecedi seyre ve yurt ici siyasi gelismelere bagh yon bulacagini
disindyoruz. Kurun 2.50 seviyesinin Uzerinde kalmasi, Subat basinda kaydedilen 2.5155 seviyesinin yeniden test edilmesine yol
agabilir. Bugiin A.B.D."de GYSH biiyiimesinin yani sira Chicago PMI, bekleyen konut satislari ve Michigan Universitesi giiven
endeksi verileri USD lzerinde etkili olabilir. Din sert gerileyen EUR/USD paritesinin bugiin 1.12 seviyesinin (zerinde
tutunabilecegini diglnuUyoruz (d6viz, sayfa 2-3)

Bugunun Gundemi

Ulke Saat (TSI) Veri/geligsme ING tahmini Piyasa beklentisi Onceki veri
Tarkiye 10:00 Ocak ayi dis ticaret dengesi (US$ milyar) -6.4 -5.8 -8.51
A.B.D. 15:30 2014 yili 4. gceyrek GSYH blyumesi (MA, CC %) 24 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 ayi bekleyen konut satiglari (aylik, %) - 2 -3.73

Diger glindem maddeleri igin litfen “Takvim” kismina bakiniz.  MA: Mevsimsellikten arindirimis.  YY: Yildanyila  CC: Ceyrekten gceyrege

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakisi Piyasalar

Kapan Gunluk YBY*
- PANS  Degisim (%) Degisim (%)
Gunluk
Seviye degisim (%) BIST-100 85,915.36 -0.94 0.23
USD/TRY 2.5030 0.67 BIST-30 105,847.64 -1.03 -0.28
EUR/TRY 2.8026 -0.85
EUR/USD 1.1196 1.45 BIST Bankacilik 158,857.70 -1.30 -0.05
Yurt ici gosterge tahvil (%) Basit Bilesik FTSE 100 EOD 6,949.73 0.21 5.84
Bir giin énceki kapanis 8.31 8.48 XETRA DAX 11,327.19 1.04 15.52
Gosterge Eurobond - Oca 2030 4.544 Dow Jones Ind. Ave. 18,214.42 -0.06 2.20
MB O/N borglanma faizi (%) 7.25 S&P 500 2,110.74 -0.15 252
. e
MB .haftallk repo |hal§ faf2| (%) 7.50 Altn 1,208.30 0.32 226
Marjinal fonlama maliyeti (%) 10.75
Brent petrol 60.05 -2.56 4.74

Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING
Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Boliimii

*Yibasindan bu yana

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

Goriis:

Cumhurbagkani Erdogan'in TCMB’ye ve TCMB Baskanr’'na yonelik sert 25/02/2015 26/02/2015 (baz puan-bps)

elestirilerinin ardindan sosyal medyada Basbakan Yardimcisi Babacan'in

bilesik faiz (%) / kapanis degisim
ve TCMB Bagkani Bascr'nin istifa ettigi iddialari dun sabah yurt ici tahvil |3 yilk gdsterge 8.36 8.48 12 {}
faizlerinin gline ylkselisle baslamasinda etkiliydi. Bu iddialarin din 10 yilk gésterge 8.18 8.35 17 ﬁ’
Bagbakanlik tarafindan yalanlanmasinin ardindan piyasada kismen [P yil getiri farki 18 14

rahatlama gorildi. Ancak din 6gleden sonra A.B.D.de agiklanan
degisim (US$)

TR Eurobond ($)  25/02/2015 26/02/2015
2025 125.6 125.5 -0.1
2030 178.7 178.6 -0.1
2041 115.8 115.7 -0.1

verilerin, Fed'in ilk faiz artinrmina Haziran ayinda gidebileceg@i yonindeki
bazi beklentileri desteklemesiyle birlikte USD deger kazaninca, TRY dahil
gelismekte olan Ulke para birimleri baski altinda kaldi. USD/TRY kuru

2.50 seviyesini denerken, yurt ici tahvil faizleri de giinii 10-20 baz puanlik
yukseligle kapatti. 25/02/2015 26/02/2015

A.B.D. 10 yilik (%)
10-2 yIl getiri farki

degisim (bps)

= 4§48

Buglin yurt icinde sabah saatlerinde Ocak ayi dig ticaret verilerinin,

Ogleden sonra da A.B.D.’nin 2014 yili son ¢ceyrek GSYH blyime verisinin
CDS (5 yilik USD)  25/02/2015 26/02/2015

Turkiye

degisim (bps)

takip edilecedi tahvil piyasasinda, TCMB’nin bagimsizhigina yoénelik

endiselerin baski unsuru olmay siirdirmesi beklenebilir.
Gliney Afrika

A.B.D.’de diin gelen verilerin, faiz artirrminin Haziran'da olabilecegini Rusya

isaret etmesi ve 7 yillik tahvil ihracina zayif talep gelmesi, tahvil

el

Brezilya
faizlerinde yukselise neden oldu. A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizi giin iginde “kaynak: Reuters

%2.04 seviyesine kadar yukseldi. GUnun en 6nemli verisi olarak 2014 yili
son ¢eyrek GSYH blyume verisinin 6ne ciktigi A.B.D."de bugiin, 10 yillik tahvil faizinin %1.97-%2.05 araliginda hareket etmesini
bekliyoruz.

Doviz Piyasasi

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.1210, USD/TRY kuru 2.5025, sepet ise 2.6521 seviyesinde bulunuyor.

Goriis:

A.B.D.’de din yayimlanan TUFE verisi yillik enflasyonun -%0.1 ile “eksi” deger aldigini gdsterse de, enerji ve gida fiyatlarindan
arindinlmis “gekirdek” enflasyonun yillik %1.6 ile yatay seyrettigi goézlendi. Diin de deg@indigimiz Gzere manset enflasyondaki distsun
petrol fiyatlarindaki gerilemenin gegici etkisini yansittigi konusunda hemfikir olan piyasa katilimcilarinin, cekirdek enflasyona
odaklandigini ve ortalama beklentiye paralel gelen verinin USD’ye olumlu yansidigini gordik. Fed Bagkani Yellen’in, FOMC Uyelerinin
enflasyonun %?2’lik hedefe yaklasacagina emin olmasinin olasi bir faiz artirminin 6n kosulu oldugunu soéyledigi g6z 6ninde
bulundurulursa, cekirdek enflasyonun %21.6’da tutunmasinin Fed'in faiz artirmini fazla ertelemeyece@i yonindeki dislnceleri
destekledigini sOyleyebiliriz.

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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A.B.D.’de yayimlanan gunin diger énemli verisi olan Ocak ayi dayanikli Déviz kurlar 25/02/2015  26/02/2015 degisim (%)

tiketim mali sipariglerinde %2.8 ile %1.9 olan ortalama beklentinin izerinde
EUR/USD 1.1361 1.1196 -1.5%

USD/JPY 118.84 119.41 0.5%
GBP/USD 1.5527 1.5405 -0.8%
USD/TRY 2.4863 2.5030 0.7%

USD/IZAR 11.4455 11.5295 0.7%
Gin iginde 1.1380 seviyesine kadar ylikselen ve A.B.D.’de agiklanan veriler FRSI=0] 61.16 61.15 0.0%

artis kaydedildi. Verinin bazi detaylari manget rakamin aksine nispeten
olumsuz bir tablo c¢izse de, Kasim ve Aralik aylarinda kaydedilen
gerilemenin ardindan dayanikli mal sipariglerinin Ocak ayinda yikselmesi
de diin USD'yi destekleyen bir unsurdu.

oncesinde 1.1315 seviyesinde bulunan EUR/USD paritesinin, verilerin SRSVl 28745 2.908 1.2%

D apa @

aciklanmasinin ardindan sert geriledigini goérdik. Verinin ardindan 1.1250
seviyesine gerileyerek bu seviyede destek arayan ancak tutunamadigr [ERELESUCEUNINENENVENECIET NN E{ein=l N 1)
gorulen parite, disusini slrdirerek 1.12 seviyesini test etti. USD’nin
gelismig Ulke para birimlerinden olusan bir sepet karsisinda degerini dlgen
Dolar Endeksi’'nin (DXY) diun %1'in Uzerinde degder kazandidi goézlendi.
USD’deki gugli seyir USD/TRY kuruna da yansirken, 6gle saatlerinde
2.4750 seviyesine kadar gerileyen kur, yurt ici doviz piyasasinin

kapanmasinin ardindan 2.5050 seviyesinin Uzerine yukseldi.

Bugin yurt icinde yayimlanacak Ocak ayi dis ticaret dengesi verisinin

Kay nak: Reuters

USD/TRY kuru Uzerindeki olasi etkisinin sinirli kalacagini ve kurun daha
¢ok USD’nin dunya para birimleri karsisinda izleyecegi seyre ve yurt igi siyasi gelismelere bagli yén bulacagini disuniyoruz. Kurun
2.50 seviyesinin Uzerinde kalmasi, Subat basinda kaydedilen 2.5155 seviyesinin yeniden test edilmesine yol acabilir.

Bugiin A.B.D.’de yogun bir veri giindemi var. Ge¢gmige donuk bir veri olsa da, revize edilmis 2014 yili 4. geyrek GSYH blyUmesi ginin
en onemli ekonomik verisi. ING’nin beklentisi daha 6nce %2.6 olarak agiklanan 4. ceyrek buylmesinin %2.4’e revize edilecegi
yonunde. Piyasanin ortalama beklentisi ise %2.0 ile daha karamsar. Bugiin GYSH buyumesinin yani sira Chicago PMI, bekleyen konut
satislari ve Michigan Universitesi giiven endeksi verilerinden ¢ikacak sonug USD (izerinde etkili olabilir. Diin sert gerileyen EUR/USD
paritesinin bugiin 1.12 seviyesinin Uzerinde tutunabilecegini disuniyoruz.

USDTRY icin Destek: 2.4985-2.4865-2.4830 Direng: 2.5085-2.5155-2.5300

EURUSD igin Destek: 1.1190-1.1150-1.1105 Direng: 1.1280-1.1350-1.1400

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Din sabah saatlerinde 87,000 puan seviyesinin Uzerine yukselen ve 1. 25/02/2015 26/02/2015 degisim
seansta artida seyreden BIST-100 endeksi, TCMB Bagkani Basc¢i’'nin istifa 86,733.45 85,915.36 -0.94%
edece@i yoénundeki soylentilerin etkisiyle 6gleden sonra yoénini asagi 106,949.98 105,847.64 -1.03%
cevirdi. Bu iddialarin resmi makamlar tarafindan yalanlanmasi endeksteki 160,950.27 158,857.70 -1.30%
dislist duraklatsa da, A.B.D.'den gelen verilerin etkisiyle USD/TRY 80,171.35 79,615.73 -0.69%
kurundaki ylkselig, BIST-100 endeksindeki kayiplarin kapanisa yakin 1,225,327 1,212,783 -1.02%
artmasina neden oldu. BIST-100 endeksi dun gini %0.94 gerileyerek 119 120 0.89%
85,915.36 puan seviyesinden tamamladi. Endeksin bugin yurt icinde 13.8 13.9 0.51%

yagsanacak siyasi gelismelere ve A.B.D.’den gelecek yodun veri aKiSinin  kaynak: Reuters
USD/TRY kuruna yansimalarina bagl olarak yén bulmasi beklenebilir.

Giinliik Strateji Notu’na liye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu 3
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BIST-100 endeksinde 85,700, 84,850 ve 84,150 destek; 86,700, 87,500 ve 88,000 direnc seviyeleri.

Kuresel hisse senedi piyasalari genelinde son glnlerde olumlu bir hava gézleniyor. A.B.D. borsalarinda alimlarin teknoloji hisselerinde
yogunlastigi kaydedilirken, 5,000 puan seviyesine yaklagsan teknoloji endeksi Nasdaq'in, 2000 yilinda “dotcom” balonu olarak anilan
donemde sert dislis kaydetmeden 6nce ulastigi tarihi zirvesine yeniden yaklastigi goriliyor. A.B.D.’de yatirimcilarin risk algisina dair
onemli bir gosterge olan CBOE Volatilite Endeksi VIX de Subat'in son glnlerinde 15 seviyesinin altina g¢ekilirken, hisse senedi

piyasalarinda fiyatlanan oynakligin (ve risk algisinin) geriledigini soyleyebiliriz.

Diin gln icinde US$ 1,220 seviyesinin Uzerine yiikselen altinin ons fiyati, A.B.D."den gelen enflasyon ve dayanikli mal siparigleri
verilerinin ardindan kazanimlarini kismen geri vererek US$ 1,216 seviyesinde bulunan 100 ginlik hareketli ortalamasinin altina geri
cekildi. Bu sabah US$ 1,210 seviyesinde iglem goren altinin ons fiyatinin diin A.B.D. tahvil faizlerindeki yiikselise ve USD’de yasanan
guclenmeye karsin gosterdigi gorece olumlu seyir, Cin’de nispeten canh seyretmeye devam eden fiziki altin talebi ile agiklanabilir.
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.

Takvim

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

27 Subat Cuma

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

A.B.D. 15:30 2014 yili 4. ceyrek GSYH buyumesi (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 ayi bekleyen konut satiglari (aylik, %) - 2 -3.73
- Cleveland Fed Baskani Mester’in konugmasi

Almanya 15:00 Subat ay1 TUFE artigi (aylik %) - - -1.1

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

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

Giinliik Strateji Notu’na liye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu 4
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ING .2» BANK

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 danismanhdl kapsaminda degildir. Yatirrm danigmanhgi hizmeti; araci
kurumlar, portféy yénetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi
cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriiglerine 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 Yatinim Stratejileri Bélimi tarafindan sadece bilgi amagh olarak hazirlanmis olan bu rapor, hi¢ bir sekilde bir
yatirnm onerisi veya herhangi bir yatinm aracinin dogrudan alimina veya satimina dair bir teklif veya referans olarak alinmamalidir.
Gecmis performans, takip eden dénem igin bir gosterge degildir. Bu raporda sunulan bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanhg/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 6tiri hicbir 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. Tum hakki saklidir. Bu raporda agik kaynak belirtiimemis olsa da, yer alan bazi degerlendirmeler ve 6ngoruler daha
once ING BANK Ekonomik Arastirmalar Grubu ve/veya ING Financial Markets Research raporlarinda yer almig olabilir. ING BANK, bu

raporun Turkiye’de yayimlanmasindan sorumludur.”

Giinliik Strateji Notu’na liye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu 5
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