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e Yurt i¢i tahvil faizlerinin TRY’deki deder kaybinin da etkisiyle baski altinda kalmay: sirdirecegini disiniyoruz. Bugiin piyasalar
O0gleden sonra A.B.D.'de aciklanacak istihdam verilerine odaklanacak. Verilerin beklentiyi karsilamamasi halinde EUR/USD
paritesinde yukselis, A.B.D. tahvillerinde de alim gortlmesi beklenebilir ve A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizi %2.07 seviyesinin altina
gerileyebilir. istihdam verilerinin olumlu bulunmasi durumunda ise, USD’nin kazanimlarini siirdiirmesi ve Fed'in Haziran'da ilk faiz
artinmina gidecegi yonindeki gorislerin destek bularak A.B.D. tahvillerinde satis goriilmesi beklenebilir (tahvil, sayfa 2)

e TCMB'nin bagimsizliina ydnelik siyasi elestirilerin ve ekonomi yonetimine dair kaygilarin yani sira mevcut durumda TCMB’nin
alacagi onlemlerin déviz kurlarindaki ylkselisi frenlemeye yetmeyebilecedi endisesi de TRY’nin sert deder kaybinda rol oynuyor.
A.B.D.'de istihdam verilerinin toplamda olumlu gelmesi ve 6zellikle saatlik tcretlerde beklentinin tUzerinde artis kaydedilmesi, Fed'in
17-18 Mart toplantisi sonrasinda yayimlayacadi karar metninde “faiz artinmina gitme karari alinirken sabirli davranilacagr”
yonindeki ifadeyi kaldirabilecegini dusundurerek USD'’yi destekleyecektir. Zaman zaman beklentiden énemli dlcliide sapabilen
istihdam artisi verisinin hayal kiriklid1 yaratmasi ise, USD’de bir diizeltme hareketine yol acabilir. Boyle bir durumda EUR/USD
paritesinin 1.1150 seviyesini zorlamasi, USD/TRY kurunda ise son glnlerde yasanan sert ylkselisin kismen geri verilmesi
beklenebilir (doviz, sayfa 2-3)

Buginin Gindemi

Ulke Saat (TSI)  Verilgelisme ING tahmini Piyasa beklentisi ~ Onceki veri
A.B.D. 15:30 Subat ayi tarim disi 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

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

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakisi Piyasalar

Ka Gunluk YBY*
— PaNS  pegisim (%) Degisim (%)
Seviye _ degisim (%) BIST-100 80,779.58 -1.57 -5.76
USD/TRY 2.6059 1.69
EUR/TRY 28761 129 BIST-30 98,791.41 -1.85 -6.93
EUR/USD 1.1028 -0.44 BIST Bankacilk 146,024.16 -3.26 -8.13
Yurt ici gosterge tahvil (%) Basit Bilesik FTSE 100 EOD 6,961.14 0.61 6.02
Bir glin 6nceki kapanis 8.38 8.56 XETRA DAX 11,504.01 1.00 17.32
Gosterge Eurobond - Oca 2030 4.849 Dow Jones Ind. Ave. 18,135.72 0.21 1.75
MB O/N borglanma faizi (%) 7.25 S&P 500 2.101.04 012 205
MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.50
Marjinal fonlama maliyeti (%) 10.75 Altin 1,198.20 -0.10 1.40
Brent petrol 60.48 -0.12 5.49

Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING

*Yibasindan bu yana

Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Boliimii
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Goriis:

USD'nin uluslararasi piyasalarda deger kazanmasi, gelismekte olan tlke
para birimlerini baski altinda tutarken, yurt icinde TCMB’nin uygulamakta
oldugu para politikasina ve bagdimsizligina yoénelik siyasi elegtiriler ve
ekonomi yonetimine dair kaygilar, TRY’nin diin de diger gelismekte olan
Ulke para birimlerinden daha olumsuz performans gdstermesine neden
oldu. USD/TRY kuru din aksam saatlerinde 2.6290 seviyesine
yukselirken, 2 yillik gdsterge tahvilin bilesik faizi 17 baz puan yukselerek

%38.56 seviyesinden kapandi.

TRY’deki deger kaybinin da etkisiyle yurt i¢i tahvil faizlerinin baski altinda
kalmay! surdirecegini dusuniyoruz. Bugin piyasalar 6gleden sonra
A.B.D.'de agiklanacak
beklentiyi karsilamamasi halinde EUR/USD paritesinde ylkselis, A.B.D.

istihdam verilerine odaklanacak. Verilerin
tahvillerinde de alim gorilmesi beklenebilir ve A.B.D.’nin 10 yillik tahvil
faizi %2.07 seviyesinin altina gerileyebilir. istihdam verilerinin olumlu
bulunmasi durumunda ise, USD’nin kazanimlarini surdirmesi ve Fed'in
Haziran'da ilk faiz artinmina gidecegi yonindeki gorUslerin destek

bularak A.B.D. tahvillerinde satis gértlmesi beklenebilir.
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e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.1020, USD/TRY kuru 2.6120, sepet ise 2.7456 seviyesinde bulunuyor.

Gorus:

ECB Baskani Draghi’nin dinkl basin agiklamasinda, énimiizdeki hafta uygulamaya girecek olan tahvil alim programi kapsaminda
getirisi ECB’nin bankalarin mevduatina uyguladigi faiz orani olan -%0.2'nin Uzerinde olan tahvillerin alinacagini séylemesi, Euro
Bolgesi tahvil faizlerinin gerilemesine yol agarken, A.B.D. ve Euro Bdlgesi tahvilleri arasindaki getiri farkinin agiimasi, EUR’yu baski
altinda birakti. Zira bazi piyasa katihmcilarinin beklentisi ECB’nin eksi getirili tahvilleri almayacagi yoéniindeydi. Din Draghi'nin
aciklamalarinin ardindan 1.10 seviyesine yaklasan EUR/USD paritesinin aksam saatlerinde 1.0989’a kadar geriledigini gérdiik. USD’nin
gelismig Ulke para birimlerinden olusan bir sepet karsisindaki degerini 6lgen Dolar Endeksi de diin 96.59 ile 2003 yilinin Eylll ayindan
bu yana gordigu en yiksek seviyeye ulasti.

EUR/USD paritesi 1.10 seviyesinin altina gerilerken, Tirkiye 6zelinde TCMB’nin bagdimsizligi konusundaki endigelerin etkili olmaya
devam etmesi ve ekonomi yetkililerinin A.B.D.’de yatirimcilarla yaptigi toplantilarin istenildigi kadar iyi gegcmedigi yonindeki bazi
haberler USD/TRY kurundaki sert yikselisin diin de devam etmesine yol acti. Yurt igi déviz piyasasinin agik oldugu saatlerde énemli bir
psikolojik esik olan 2.60’in Uzerine yikselen kur, aksam saatlerinde 2.6290 ile yeni rekor seviyesini gorurken, din USD karsisinda
%1.71 deger kaybeden TRY, en kotl performansi gosteren gelismekte olan llke para birimi oldu. 50:50 EUR:USD ddviz sepeti de diin
2.7616 ile TCMB’nin olaganustu toplanti dizenleyerek faiz artinmina gittigi 2014 yihinin Ocak ayindan bu yana gérdigu en yiksek

seviyeye yiikseldi. Ozellikle yabanci yatinmcilar arasinda tedirginlik yaratan siyasi gerilimin ve ekonomi yénetiminin gelecegine dair
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belirsizliklerin yani sira mevcut durumda TCMB'nin alacagi herhangi bir eI, 04/03/2015  05/03/2015 degisim (%)

onlemin déviz kurlarindaki yukselisi frenlemeye yetmeyebilece@i endisesi
EUR/USD 1.1077 1.1028 -0.4%

USD/JPY 119.65 120.13 0.4%
Bugiin kiresel piyasalarin dikkati A.B.D.’de agiklanacak Subat ayi istihdam fel=1=10p) 1.5263 1.5240 -0.2%

de TRY’nin sert deder kaybinda rol oynuyor.

verilerine c¢evrilmis durumda. Piyasadaki ortalama beklenti tarim disi JES»aIz4 25625 2.6059 1.7%
istihdamda 240 bin kisilik artis kaydedilecegi, issizlik oraninin %5.6'ya [US» AN 11.8105 11.8407 0.3%
gerileyecedi ve ortalama saatlik Ucretlerdeki yillik artisin %2.1 olacagr ES»zU) 61.86 60.77 -1.8%

D E@pas

yoniinde. Istihdam verilerinin toplamda olumlu gelmesi ve dzellikle saatlik [BEp=InE 2.9755 3.0024 0.9%

Ucretlerde beklentinin lzerinde artis kaydedilmesi, Fed'in 17-18 Mart

Y lbagindan bu yana USD kargisindaki performans (%)

toplantisi sonrasinda yayimlayacagdi karar metninde “faiz artirrmina gitme

karari alinirken sabirli davranilacagl” yoénundeki ifadeyi kaldirabilecegini -8.9%
dusindurerek USD'yi destekleyecektir. Piyasa katilimcilar bu ifadenin -0.3%
kaldinimasinin Fed’in Haziran’da faiz artirrmina gitmesinin dntinl agacagini -2.0%
dusinlyor. Fed iginde merkezi egilimi temsil eden San Francisco Fed -10.6%
Bagkani Williams’in bu sabah erken saatlerde yaptidi konusmada Fed'in -2.5%
yaz aylarinda faiz artimina gitmesinin uygun olacagini belirtmis olmasi, Fed -4.5%

-11.5%

icinde de Haziran’da harekete gecilmesi yonundeki gorisin agirhk

Kay nak: Reuters

kazanmakta olabilecegine isaret ediyor.

Piyasadaki genel beklentinin istihdam verilerinin olumlu gelecedi yoninde oldugu ve dolayisiyla piyasa katilimcilarinin aldig
pozisyonlarin da bu goéristu yansittigi g6z éninde bulundurulursa, zaman zaman beklentiden dnemli dlguide sapabilen istihdam artisi
verisinin hayal kirikhgi yaratarak Fed’in “sabirli” ifadesini Mart ayinda yayimlayacagi metinde kaldiracagi beklentisini sorgulatmasi,
bugiin USD’de bir diizeltme hareketine yol acabilir. Bu durumda EUR/USD paritesinin 1.1150 seviyesini zorlamasi, USD/TRY kurunda
ise son gunlerde yasanan sert yiikselisin kismen geri verilmesi beklenebilir.

USDTRY icin Destek: 2.6000-2.5800-2.5700  Direng: 2.6290-2.6500-2.6750

EURUSD igin Destek: 1.0990-1.0950-1.0900 Direng: 1.1050-1.1115-1.1160-1.1200

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Biyilk yabanci hissedarinin bir Tirk bankasindaki hisselerini mevcut 04/03/2015 05/03/2015

degisim

piyasa fiyatinin altina satacadi yénindeki haberin bankacilik hisselerini 82,067.23 80,779.58 1.57%
baski altinda birakmasi agiligsta BIST-100 endeksine olumsuz yansirken, 100,652.07 98,791.41 -1.85%
USD/TRY kurundaki yikselisin diin de devam etmesi endeksin giin i¢inde 150,943.31 146,024.16 -3.26%
80,000 puan seviyesine yaklagsmasina yol agti. Din 80,000 puan 77.617.76 7713321 -0.62%
seviyesinden destek bulan ve gini %1.57’lik distsle 80,779.58 puandan 1.155,537 1,134,487 -1.82%
noktalayan BIST-100 endeksindeki satis baskisinin bugiin de devam 120 121 1.02%
edebilecegini ve endeksin 80,000 puan seviyesindeki destedi test 14.2 14.0 1.34%

edebilecegini dustiniyoruz. USD cinsinden degerlendirildiginde; son bes  kaynak: Reuters

islem gliniinde %10’un Uzerinde degder kaybeden ve diin yaklasik bir yildir

gordiigli en dusik seviyeye geriledigi gozlenen BIST-100 endeksinde, buginkii A.B.D. verilerinin ardindan tepki alimi gelip
gelmeyecegi izlenecek. BIST-100 endeksinde 80,000, 79,500 ve 78,800 destek; 81,500, 82,000 ve 83,000 direng seviyeleri.
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Carsamba glnl oldugu gibi diin de US$ 1,196-US$ 1,210 araliginda dar bir bantta islem géren altinin ons fiyati giini US$ 1,198
seviyesinden yatay tamamladi. Altinin ons fiyatinin bugiin A.B.D.’de agiklanacak istihdam verileri sonrasinda A.B.D. tahvil faizlerinde ve
USD’de gorulecek hareketlere bagl olarak yén bulmasi beklenebilir. Glgli bir istihdam verisi, altinin ons fiyatinin son glnlerde destek
buldugu US$ 1,190 seviyesini test etmesine yol agabilir.

Takvim
Ulke Saat (TSI)  Veri/gelisme ING tahmini Piyasa beklentisi Onceki veri
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 21 2.2
15:30 Subat ayi igsizlik orani (%) 5.6 5.6 5.7
Almanya 10:00 Ocak ay! 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 danismanhgdi 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 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
yatirnm &nerisi veya herhangi bir yatinm aracinin dogrudan alimina veya satimina dair bir teklif veya referans olarak alinmamalidir.
Gecgmis 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 dodru 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 6turi 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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