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e TCMB'ye yoénelik siyasi elestirilerin yarattigi endiselere bagh olarak bugiin tahvil faizlerinin baski altinda kalmayi strdirecegini
distnuyoruz (tahvil, sayfa 2)

e Bugiin A.B.D.'de aciklanacak yillik TUFE verisinin “eksi” deger almasi bekleniyor. Ancak manset enflasyonun biiyiik olgiide petrol
fiyatlarindaki dususun etkisiyle geriledigi bilinirken, piyasalarin enerji ve gida fiyatlarindan arindirilmis “gekirdek” enflasyona
odaklanmasi beklenebilir. Yillik gekirdek TUFE artisinin beklentiye paralel %1.6 degerini almasi, USD agisindan nispeten olumlu
kabul edilebilir. A.B.D.’den gelecek veri akiginin yani sira 6gle saatlerinde Euro Bélgesi’nde yayimlanacak gliven endekslerine bagli
olarak yon bulmasi beklenecek olan EUR/USD paritesinin, 1.13-1.14 bandini bugin de kalici olarak terk edemeyecegini
dusinlyoruz. A.B.D. verilerinin zayif gelmesi ve EUR/USD paritesinin 1.14’Un Uzerine yukselmesi durumunda dahi 1.1430-1.1450
bandinda yodun EUR satigi gortlebilir. Bugiin USD’nin diinya para birimleri karsisindaki egiliminin yani sira yurt ici haber akisi da
USD/TRY kuru agisindan énemli olacak. Din TRY’de deger kaybina yol agan merkez bankasi bagimsiziigina ydnelik sdylemin
bugiin de giindemde agirligini hissettirmesi, kurun 2.50 seviyesinin izerini denemesine yol acabilir (d6viz, sayfa 2-3)

Buginin Gindemi

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

A.B.D. 15:30 Ocak ayi TUFE artisi (aylik %/YY %) -0.8/-0.4 -0.6/-0.1 -0.37/0.8
15:30 Ocak ayi gekirdek TUFE artisi (aylik %/YY %) 0.1/1.6 0.1/1.6 0/1.6
15:30 Haftalik igsizlik maagi bagvurulari (bin) - - -
15:30 Ocak ayi dayanikli tiketim mallari siparigleri (aylik %) 2.2 1.9 -3.3
20:00 Atlanta Fed Baskani Lockhart'in konugmasi

Euro Bolgesi 12:00 Subat ayi ekonomik giiven 101.6 - 101.2

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

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakigi Piyasalar

Kapan Gunluk YBY*
PaNS  pegisim (%) Degisim (%)
Ginluk

Seviye degisim (%) BIST-100 86,733.45 0.05 1.18
USD/TRY 2.4863 1.03 BIST-30 106,949.98 0.00 0.75
EUR/TRY 2.8265 0.90 BIST Bankacilk 160,950.27 0.11 1.26

EUR/USD 1.1361 0.19
FTSE 100 EOD 6,935.38 -0.21 5.62

Yurt i¢i gosterge tahvil (%) Basit Bilesik
XETRA DAX 11,210.27 0.04 14.33

Bir glin 6nceki kapanis 8.19 8.36
Gosterge Eurobond - Oca 2030 4.538 Dow Jones Ind. Ave. 18,224.57 0.08 2.25
MB O/N borglanma faizi (%) 7.25 S&P 500 2,113.86 -0.08 2.67
MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.50 Altin 1,204.40 0.41 1.93
Marjinal fonlama maliyeti (%) 10.75 Brent petrol 61.63 5.06 7.50

Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING * Yilbagindan bu yana

Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Boliimii

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



1'0 1
BANKAC
g VZEL BANKACILIK,

Tahvil Piyasasi

ING OZEL BANKACILIK
GUNLUK STRATEJi NOTU

26 Subat 2015

Goriis:

Fed Baskani Yellen’in Sali gini Senato’da yaptigi konusmanin, ilk faiz
artinminin Haziran sonrasina kalabilecedi yonindeki gortsi ihtimal
dahilinde tutmasi USD'ye deger kaybettirirken, gelismekte olan ulke
varliklari deger kazanmisti. TCMB'nin Sali glinki faiz indirimi sonrasinda
TRY'nin USD karsisindaki deder kazanci diger gelismekte olan ulke para
birimlerine gére nispeten sinirli kalsa da, diin sabah USD/TRY kurunun
20 gunlik hareketli ortalamanin oldugu seviyeye gerilemesi, yurt ici tahvil

faizlerinin de gline dustsle baglamasinda etkiliydi.

Faiz indirimini yetersiz bulan Cumhurbaskani Erdogan’in, diin 6gleden
sonra TCMB'ye ve TCMB Baskani'na yonelik elestirileri nedeniyle
USD/TRY kuru 2.4670'ten 2.49 seviyesinin Uzerine c¢ikarken, tahvil
faizleri de yikseldi. TCMB'ye yonelik siyasi elestirilerin yarattigi
endiselere bagh olarak bugun tahvil faizlerinin baski altinda kalmayi

surdirecegini dusunuyoruz.

A.B.D. tahvil faizlerinin yonU agisindan 6gleden sonra acgiklanacak Ocak
ay! TUFE verisi ve dayanikl tilketim mallar siparigleri 6nemli olacak.
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e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.1364, USD/TRY kuru 2.4900, sepet ise 2.6589 seviyesinde bulunuyor.

Goriis:

Fed Bagkan’i Yellen’'in Sali aksami yaptigi konugsmanin hafif “glvercince” bulunmasinin ardindan gelismekte olan tlke para birimleri

genelinde gorilen olumlu hava ve EUR/USD paritesinin 1.1380’li seviyelere yiikselmesi, din USD/TRY kurunun sabah saatlerinde

2.4565 seviyesinde bulunan 20 gunluk hareketli ortalamasini test etmesinde etkiliydi. Ancak bu seviyenin altina kalici olarak inemedigi

g6zlenen USD/TRY kuru, 6gle saatlerinde 2.4650’li seviyelere ylkseldi. Bir siire bu seviyeye yakin yatay seyreden kur, Cumhurbaskani

Erdogan’in 6gleden sonra TCMB’den Sali ginu gelen faiz indirimini yetersiz buldugunu ifade etmesinin ve TCMB'yi sert bir dille

elestirmesinin ardindan sert yukari yonde hareket ederek 2.49 seviyesinin izerine yiikseldi. Din USD karsisinda %1 deger kaybeden

TRY, hafta basinda USD karsisinda elde ettigi kazanimlarini geri veren BRL’den sonra en ¢ok gerileyen gelismekte olan Ulke para

birimi oldu

USD’nin diinya para birimleri karsisinda zayif bir seyir izledigi glinde, EUR/USD paritesi agirlikli olarak 1.1340-1.1380 araliginda dar

sayilabilecek bantta islem gordu. Paritenin son on iglem glninde haber akisina bagdli olarak dalgalansa da, 20 ginlik hareketli

ortalama seviyesinden kalici olarak uzaklasamadigi goézleniyor. Nitekim EUR/USD paritesi bu sabah 1.1365’te bulunan bu seviyeye

yakin seyrediyor.

Giinliik Strateji Notu’na iiye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu
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Subat bagsindan bu yana GBP’de gbézlenen degerlenme egiliminin
Déviz kurlari 24/02/2015 25/02/2015 degisim (%)

korunmasiyla birlikte GBP/USD paritesinin diin énemli bir esik olan 1.55’in
EUR/USD 1.1339 1.1361 0.2%

USD/JPY 118.97 118.84 -0.1%
GBP/USD 1.5453 1.5527 0.5%
USD/TRY 2.4610 2.4863 1.0%
USD/ZAR 11.474 11.4455 -0.2%
USD/RUB 63.18 61.16 -3.2%
USD/BRL 2.8325 2.8745 1.5%

Uzerine yukselerek 1.5540 seviyesine ulastigini gérduk.

Bugiin A.B.D.’de yayimlanacak Ocak ayi TUFE artisi ve ayni aya ait
dayanikli tuketim mallari siparigleri verileri, USD’de diinya para birimleri
karsisinda son iki gindir gézlenen zayif seyrin korunup korunmayacaginda
belirleyici olabilir. Bugiinkii TUFE verisinin A.B.D.'de yillik enflasyonun

“eksi” deger aldigini gostermesi bekleniyor. Ancak manset enflasyonun
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blylk Olgiide petrol fiyatlarindaki dusisin etkisiyle geriledigi bilinirken,

bugliin piyasalarin enerji ve gida fiyatlarindan arindinimis “cekirdek” Yilbagindan bu yana USD karsisindaki performans (%)
enflasyona odaklanmasi beklenebilir. Yillk g¢ekirdek TUFE artiginin
beklentiye paralel %1.6 degerini almasi, USD agisindan nispeten olumlu
kabul edilebilir. Bugin yayimlanacak verilerin 2014 yili sonunda sert
gerileyen dayanikli mallar sipariglerinde yeni yilin ilk ayinda toparlanma

yasandigini géstermesi de, USD'yi destekleyebilir.

A.B.D.’den gelecek veri akisinin yani sira 6gle saatlerinde Euro Bolgesi'nde

yayimlanacak given endekslerine bagh olarak yon bulmasi beklenecek
olan EUR/USD paritesinin, 1.13-1.14 bandini bugln de kalici olarak terk
edemeyecegini dugtnuyoruz. A.B.D. verilerinin zayif gelmesi ve EUR/USD paritesinin 1.14’Un Uzerine ylUkselmesi durumunda dahi

Kay nak: Reuters

1.1430-1.1450 bandinda yogun EUR satisi gorilebilir. Bugiin USD’nin diinya para birimleri kargisindaki egiliminin yani sira yurt ici
haber akisi da USD/TRY kuru agisindan 6nemli olacak. Din TRY’de deger kaybina yol agan merkez bankasi bagimsizligina yonelik
sdylemin bugiin de giindemde agirhigini hissettirmesi, kurun 2.50 seviyesinin tizerini denemesine yol agabilir.

USDTRY igin Destek: 2.4830-2.4750-2.4650  Direng: 2.5000-2.5155-2.5300

EURUSD icin Destek: 1.1340-1.1290-1.1250 Direng: 1.1380-1.1400-1.1430

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Dun gine ylkselisle baglayan ve beklentimize paralel 87,500 puan 24/02/2015 25/02/2015

degisim

seviyesinin tzerini test eden BIST-100 endeksi, Cumhurbaskani Erdogan’in 86,691.24 86,733.45

Merkez Bankasr’'na yonelttigi sert elestirinin ardindan USD/TRY kurunda ve 106,955.31 106,949.98 0.00%
tahvil faizlerinde gozlenen ylkselise paralel sekilde satisla kargilasti. 160,771.83 160,950.27 0.11%
Kapanisa yakin 86,500 puan seviyesine geri ¢ekilen ve 86,733 puandan 79.757.33 80.171.35 0.52%
kapanan BIST-100 endeksi, gini yatay noktaladi. Bugin USD/TRY 1,223,892 1,225,327 0.12%
kurunda godzlenecek seyrin BIST-100 endeksinde yon belirleyici olacagini 119 119 -0.18%
dusiniyoruz. BIST-100 endeksinde 86,500, 84,850 ve 84,150 destek; 13.7 13.8 1.10%

87,500, 88,000 ve 88,300 direng seviyeleri.

Kay nak: Reuters

Din A.B.D.’de yayimlanan veriler Ulkede ham petrol stoklarinin beklentinin
Uzerinde artis kaydettigini gOsterse de, islenmis petrol rlinu stoklarinin beklentinin altinda kalmasi, Cin’den gelen olumlu imalat verileri

ve Suudi Arabistan Petrol Bakanr'nin talebin canlanmakta oldugu yoniindeki agiklamalari petrol fiyatlarini destekledi. Diin US$ 62.2

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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seviyesine kadar ylikselen brent petrol fiyatinin &nimiizdeki giinlerde US$ 60 seviyesinin lizerinde tutunmasi petrol fiyatinin orta vadeli

gOriinimu agisindan olumlu bir sinyal kabul edilecektir.

Yellen’in Sali glinki agiklamalarinin ardindan USD’deki deger kaybinin ve A.B.D. tahvil faizlerindeki gerilemenin ve Cin’de hafif artig
gosteren fiziki talebin etkisiyle altinin ons fiyatinda yasanan ylkseligin sinirli oldugunu gézledik. Bu sabah US$ 1,210 seviyesinde islem
goren altinin ons fiyatinda US$ 1,216 seviyesindeki 100 giinlik hareketli ortalama 6nemli bir direng olarak 6ne g¢ikiyor. Altinin ons
fiyatinda US$ 1,200, US$ 1,190 ve US$ 1,185 destek, US$ 1,216, US$ 1,230 ve US$ 1,238 ise direng seviyeleri.

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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Takvim

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

26 Subat Pergsembe

A.B.D. 15:30 Ocak ayl TUFE artigi (aylik %/YY %) -0.8/-0.4 -0.6/-0.1 -0.37/0.8
15:30 Ocak ayi gekirdek TUFE artigi (aylik %/YY %) 0.1/1.6 0.1/1.6 0/1.6
15:30 Haftalik issizlik maasi basvurular (bin) - - -
15:30 Ocak ayi dayanikli tiiketim mallari siparigleri (aylik %) 2.2 1.9 -3.3
15:30 Ulasim harici dayanikh tiketim mallan 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 konugmasi

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 ay1 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. ceyrek GSYH buyimesi (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 ay! bekleyen konut satiglari (aylik, %) - 2 -3.73
- Cleveland Fed Baskani Mester'in konugmasi

Almanya 15:00 Subat ayi TUFE artisi (aylik %) - - -1.1

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

YY:Yildanyila CGC: Ceyrekten ceyrege  MA: Mevsimsel etkilerden arindiriimigs  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 5
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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 yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeler yatinm danismanhdi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti; araci
kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirirm danismanligi sézlesmesi
cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gortgslerine 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 uyar yapilmadan degisebilir. ING BANK ve kurum calisanlari bu raporda sunulan bilgilerin kullaniimasindan
kaynaklanabilecek herhangi bir dogrudan ve/veya dolayli zarardan 6tiri 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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