[01& BANKACILIK] ING OZEL BANKACILIK

GUNLUK STRATEJi NOTU

3 Mart 2015

e TCMB'nin uygulamakta oldugu para politikasina gelen elestiriler piyasalarda baski yaratmayi sirdirirken, gézler Cumhurbagkani
Erdogan ile TCMB Bagkani Baggrnin henuz zamanlamasi agiklanmayan gérismesine gevrildi. Bugiin Subat ayi enflasyon verileri
izlenecek. Verinin beklentiden olumsuz y®énde sapmasi halinde piyasa oyuncular, TCMB'nin faiz indirimlerine devam
etmeyebilecegini; beklentiden olumlu yénde bir sapma olmasi halinde ise faiz indirimi igin baski altinda kalabilecegini distnebilir.
A.B.D. tahvil faizlerinin dinki ylkseliginde, sirketlerin blylk miktardaki tahvil ihraglarinin etkili oldugunu séyleyebiliriz. Bugin
A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizinin %2.04 seviyesinin Uzerinde kalmasini bekliyoruz (tahvil, sayfa 2)

e Normal sartlar altinda, beklentinin altinda kalacak bir enflasyon verisinin 2015 yilinin ilk yarisinda gdzlenmesi beklenen
dezenflasyon egiliminin gu¢ kazandigina isaret ederek TRY’yi desteklemesi beklenebilirdi. Ancak mevcut ortamda, beklentinin
altinda kalacak bir enflasyon verisinin “faiz indirimi” konusunun siyasi giindemde de kalmasina yol agmasi, USD/TRY kurunun
yiikselmesine neden olabilir. Ote yandan %7.4 olan ortalama beklentinin (izerinde kalacak bir yillik TUFE artisi, TCMB’nin son iki
toplantisinda gevseme yoniinde adimlar attigini degerlendirecek olursak TRY'yi baski altinda birakabilir. Bugiin TRY agisindan en
az risk yaratacak senaryonun, yillik tuketici enflasyonunun Subat'ta Ocak ayina gére hafif ylikselerek ortalama piyasa beklentisine
yakin gerceklestigini gostermesi olacag! disiincesindeyiz. USD/TRY kurunda 2.5060 ilk destek, 2.5275 ilk 6nemli diren¢ olmayi
surdurtyor. EUR/USD paritesinin bugiin de 1.12 seviyesine yakin seyredecegi beklentisindeyiz (ddviz, sayfa 2-3)

Bugunun Gundemi

Ulke Saat (TSI) Verilgelisme ING tahmini Piyasa beklentisi Onceki veri
Turkiye 10:00 Subat ay1 TUFE artigi (aylik %/YY %) 0.5/7.32 0.7/7.42 1.1/7.24
A.B.D. 16:45 ISM New York endeksi 65 - 44.5

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

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakigi Piyasalar

Kaobani Gunluk YBY*
PaNS  pegisim (%) Degisim (%)
Glnluk
Seviye  degisim (%) BIST-100 83,946.92 -0.24 -2.07
USD/TRY 2.5159 031 BIST-30 10315556  -0.22 -2.82
EUR/TRY 2.8175 0.37
EUR/USD 1.1183 20.09 BIST Bankacilik 154,590.28 0.08 -2.74
Yurt i¢i gosterge tahvil (%) Basit Bilesik FTSE 100 EOD 6,940.64 -0.09 5.70
Bir giin énceki kapanis 8.35 8.52 XETRA DAX 11,410.36 0.08 16.37
Gosterge Eurobond - Oca 2030 4.665 Dow Jones Ind. Ave. 18,288.63 0.86 2.61
MB O/N borg¢lanma faizi (%) 7.25 S&P 500 2,117.39 0.61 284
H 171 (9
MB .haftahk repo |ha|§ fa!2| (%) 7.50 Altn 1,206.65 049 212
Marjinal fonlama maliyeti (%) 10.75
Brent petrol 59.54 -4.86 3.85

Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING

*Yibasindan bu yana
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Tahvil Piyasasi

Goriis:

TCMB'nin uygulamakta oldugu para politikasina gelen elestiriler yurt ici 27/02/2015 02/03/2015 (baz puan-bps)

piyasalarda baski yaratmayi slrdirirken, goézler Cumhurbagkani bilesik faiz (%) / kapanis degisim

Erdogan ile TCMB Bagkani Basg¢rnin heniiz zamanlamasi agiklanmayan |3 yilik gosterge 3.81 8.52 .28

pepe

goriismesine gevrildi. Din yurt igi tahvil faizlerinde gerileme kaydedilse 10 yillk gésterge 8.38 8.31 -7
de, haber/veri akigini gére hareketliligin devam edecegi disundlebilir. 10-2 yil getiri farki 43 22

Buglin sabah saatlerinde Subat ayi enflasyon verileri izlenecek. [ErYCysssies () 27/02/2015 02/03/2015 degisim (USS)

Piyasadaki medyan bazinda aylik TUFE artisi beklentisi %0.75. Petrol [PReS 124.4 124.2 0.2

fiyatlarindaki distsin durmasi, TL'deki deder kaybi ve olumsuz hava PRER 176.7 176.6 .02
kosullarinin da etkisiyle gida fiyatlarindaki yikselis beklentisi, bu ay [EX¥E} 113.9 113.7 -0.2

enflasyonda vyillik bazda artis gorilecegini dusindirtyor. Verinin

27/02/2015 02/03/2015
A.B.D. 10 yilik (%)
10-2 yIl getiri farki

degisim (bps)
beklentiden olumsuz ybnde sapmasi halinde piyasa oyunculari,

= 4§88

onumuzdeki dénemde TCMB'nin faiz indirimlerine devam

etmeyebilecegini; beklentiden olumlu yénde bir sapma olmasi halinde ise

CDS (5 yilllk USD) 27/02/2015 02/03/2015
Turkiye

degisim (bps)

faiz indirimi igin baski altinda kalabilecegini dustnebilir.

A.B.D. tahvil faizlerinin diinki ylkselisinde, sirketlerin blylik miktardaki Giiney Afrika

tahvil ihraglarinin etkili oldugunu séyleyebiliriz. Din A.B.D.’nin 10 yillhk Rusya

tahvil faizi %2 seviyesinden %2.0840 seviyesine yukseldi. Sirketlerin

Brezilya
tahvil ihraglarini agirhikh olarak, Fed'in ilk faiz artinmina gidebilece§i kaynak: Reuters

>33

distnllen Haziran ayindan 6nce gergeklestirebilecekleri disuniliyor.
Bugun ISM New York endeksinin izlenecegi A.B.D. tahvil piyasasinda, 10 yillik tahvil faizinin %2.04 seviyesinin Uzerinde kalmasini
bekliyoruz. Haftanin en yon belirleyici verileri ise ISM verileri ve Cuma glinu yayimlanacak istihdam verileri olacak.

Doviz Piyasasi

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.1203, USD/TRY kuru 2.5160, sepet ise 2.6659 seviyesinde bulunuyor.

Goriis:

Din sabah USD’nin, Cin’de hafta sonu yapilan sirpriz faiz indiriminin de etkisiyle diinya para birimleri karsisinda haftaya guglu bir
baslangi¢ yaptigini gérdik. USD’nin gelismis Ulke para birimlerinden olusan bir sepet karsisindaki degerini 6lgen Dolar Endeksi DXY
diin sabah 95.5 seviyesinin Uzerine ylkselerek Ocak sonlarinda kaydettigi son 12 yilin en ylksek seviyesine yaklasti. EUR/USD
paritesi diin sabah 1.1160 seviyesine kadar gerilerken, USD’deki gliglii seyrin yansimasiyla USD/TRY kuru da 2.5225’e kadar yiikseldi.

Glnun kalaninda EUR/USD paritesinin 1.12 seviyesinin etrafinda 1.1160-1.1240 araliginda dalgalandidini, paritedeki bu hareketlerin
yurt icinde veri gindeminin nispeten sakin oldugu giinde USD/TRY kurunda dogrudan hissedildigini gérdik. Euro Bolgesi PMI imalat
verisinin nispeten olumlu gergeklesmesi ve gene Euro Bélgesi'nde agiklanan Subat ayi TUFE verisinin ortalama beklentinin hafif altinda

gerilemesi EUR/USD paritesini 6dle saatlerinde 1.12 seviyesinin lzerine tasirken, paritedeki bu yukari yonli hareketin etkisiyle kur

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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6gleden sonra 2.5050 seviyesine kadar geri gekildi. Ancak paritedeki [y, 27/02/2015 02/03/2015 degisim (%)
yukselisin ardindan 1.1240 seviyesinden EUR satisi geldigini, USD/TRY

yarisinda gdézlenmesi beklenen dezenflasyon egiliminin gi¢ kazandidina RSzl 61.53 62.34 1.3%

: o R EUR/USD 1.1193 1.1183 -0.19%| 4L

kurunun da buna paralel yeniden 2.52 seviyesine yikseldigini gordik.
USD/JIPY 119.51 120.12 0.5% {}
Bugiin kiresel veri gindemi sakin. Yurt iginde doviz piyasasinin dikkati Fels=l8isp) 1.5432 1.5362 -0.5% @
saat 10:00’da aglklanacak Subat ay1 TUFE verisine gevrildi. Normal sartlar [8Ssaires 2.5080 2.5159 0.3% {}
altinda, beklentinin altinda kalacak bir enflasyon verisinin 2015 yilinin ik [ ESspAN= 11.663 11.768 0.9% {}

isaret ederek TRY’yi desteklemesi beklenebilirdi. Ancak mevcut ortamda, JUS»]=I=R 2.838 2.896 2.0%

beklentinin altinda kalacak bir enflasyon verisinin “faiz indirimi” konusunun

siyasi gindemde de kalmasina yol acmasi, USD/TRY kurunun [MEEERei ey el C )

yilkselmesine neden olabilir. Ote yandan %7.4 olan ortalama beklentinin -7.6%
iizerinde kalacak bir yilik TUFE artisi, TCMB’nin son iki toplantisinda -0.3%
gevseme yoéniinde adimlar attigini degerlendirecek olursak TRY'yi baski -1.2%
altinda birakabilir. Bugtin TRY agisindan en az risk yaratacak senaryonun, -7.4%
yillik tiiketici enflasyonunun Subat'ta Ocak ayina gére hafif yiikselerek -1.9%
ortalama piyasa beklentisine yakin gerceklestigini gdstermesi olacagi -6.9%

-8.3%

distincesindeyiz. USD/TRY kurunda 2.5060 ilk destek, 2.5275 ilk dnemli
direng olmayi surdiriyor. Persembe giini yapilacak ECB toplantisina ve

Kay nak: Reuters

Cuma guniu A.B.D.’den gelecek istihdam verilerine odaklanan EUR/USD paritesinin bugiin de 1.12 seviyesine yakin seyredecegi
beklentisindeyiz.

USDTRY icin Destek: 2.5060-2.4900-2.4820 Direng: 2.5220-2.5275-2.5400

EURUSD igin Destek: 1.1160-1.1100-1.1050 Direng: 1.1240-1.1300-1.1345

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Dun gline hafif yikselisle baslayan BIST-100 endeksinin gin icinde 83,850- 27/02/2015 02/03/2015

degisim

84,680 puan araliginda nispeten dar sayilabilecek bir bantta hareket ettigini  J{S]EI[o] 84,147.51 83,946.92

gordik. Endeks gini %0.24’'lik dusisle, 83,946.92 puandan, giin icinde [SEEd 103,382.60 103,155.56 -0.22%
gdrdugl en dusuk seviyeye yakin tamamladi. Tahvil faizlerinin 6nimuizdeki RGN 154,472.22 154,590.28 0.08%
glnlerde hafif gerilemesi ve USD/TRY kurunun 2.50 seviyesinden yukari RSN 78,784.01 78,639.02 -0.18%

yonli fazla uzaklasmamasi BIST-100 endeksine olumlu yansiyabilir. BIST- VS[@RIX 1,185,712 1,183,499 -0.19%
100 endeksinde 83,750, 83,000 ve 82,500 destek; 84,500, 85,430 ve QSel=Y 120 120 -0.07%
86,700 direng seviyeleri. VIX 133 13.0 -2.25%

Kay nak: Reuters
A.B.D.de haftaya gigliu baslangi¢c yapan hisse senedi endekslerinin rekor

yuksek seviyeye ulastiyi gozlendi. Ginu 2,117 puandan tamamlayan S&P 500 endeksi ve 18,280 puan seviyesinin lGizerinde kapanan
Dow Jones endeksi yeni rekor kapanis seviyelerini kaydederken, teknoloji endeks Nasdaqg 2000 yilinin Mart ayindan bu yana ilk kez
5,000 puan seviyesinin tUzerinde islem gordu.

Bu sabah Asya piyasasinda yapilan iglemlerde US$ 1,200 seviyesinin altina gerileyen altinin ons fiyatindaki diislis gegici oldu ve altinin
ons fiyati kisa siirede yeniden US$ 1,210 seviyesine yaklasti. Altinin ons fiyatinda US$1,200, US$ 1,190 ve US$ 1,185 destek, US$
1,215, 1,231 ve US$ 1,245 direng seviyeleri.
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Takvim

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

3 Mart Sali

Turkiye 10:00 Subat ay1 TUFE artisi (aylik %/YY %) 0.5/7.32 0.7/7.42 1.1/7.24
10:00 Subat ay1 UFE artisi ( aylik %/YY %) - - 0.33/3.28

A.B.D. 16:45 ISM New York endeksi 65 - 445
07:00 Cleveland Fed Bagskani Mester’in konugmasi

4 Mart Gargsamba

A.B.D. 14:00 Haftalik konut kredisi bagvurulari (%) - - -3.3
15:15 Subat ay1 6zel sektor istihdam degisimi (bin) 220 210 213.3
16:00 Chicago Fed Bagkani Evans’in konusmasi
17:00 Subat ay1 ISM hizmetler endeksi 56.4 56.5 56.7
21:00 Fed Bej Kitab yayimlayacak

Euro Bolgesi 11:00 Mart ay1 nihai PMI birlesik 53.9 - 53.9

Almanya 10:55 Mart ayi nihai PMI birlesik 54.3 - 54.3

Brezilya - SELIC faiz karari (%) 12.75 12.75 12.25

5 Mart Persembe

A.B.D. - Dallas Fed Baskani Fisher'in konusmasi
15:30 Haftalik igsizlik maagi bagvurulari (bin) - - -
17:00 Ocak ayi fabrika siparisleri (aylik %) 0.4 -0.5 -3.4

Euro Bolgesi 14:45 ECB faiz karari (%) 0.05 0.05 0.05
14:45 ECB mevduat faizi karari (%) -0.20 -0.20 -0.20
15:30 ECB Baskani Draghi’nin konusmasi - - -

Almanya 09:00 Ocak ayi fabrika siparisleri (aylik %) -1 -0.9 4.2

ingiltere 14:00 BoE faiz karari (%) 0.5 0.5 0.5
14:00 BoE varlik alim hedefi (£ milyar) 375 375 375

6 Mart Cuma

A.B.D. 15:30 Subat ayi tarim digi istihdam degisimi (bin) 260 240 257
15:30 Subat ayi ortalama saatlik tcret artisi (YY %) 2.2 2.1 2.2
15:30 Subat ayi igsizlik orani (%) 5.6 5.6 5.7

Almanya 10:00 Ocak ayi sanayi Uretimi (aylik %) 0.1 - -0.7

YY:Yildanyila CGC: Ceyrekten ceyrege  MA: Mevsimsel etkilerden arindiriimigs  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 yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeler yatinm danismanhdi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti; araci
kurumlar, portféy ydnetim 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 gorislerine 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 Bélimi 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 igin 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 uyari 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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