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e Bugun yurt i¢i tahvil faizlerinin, USD/TRY kuruna paralel seyretmesini bekliyoruz. Bugun veri glindeminin zayif oldugu A.B.D.de ise,
haftanin 6ne ¢ikan verileri yarin agiklanacak Mart ay1 perakende satiglar, Carsamba glinu yayimlanacak uretim verileri ve Cuma
ginkii Mart ayr TUFE artisi olacak. Verilerin piyasadaki ortalama beklentiyi karsilamasi/giicli gelmesi halinde A.B.D. tahvil
faizlerinde ylkselis gorilecektir. Olasi yukselislerde A.B.D.'nin 10 yillik tahvil faizinde ilk 6nce %1.97, daha sonra da %2 seviyesi
6nem kazanacak (tahvil, sayfa 2)

e ECB’nin uyguladig varlik ahm programi, Euro Bdlgesi tahvil faizleri ve EUR Uzerinde baski olusturmaya devam ederken, Bagkan
Draghi'nin Carsamba gini bu durumu degistirecek bir mesaj vermesi beklenmiyor. A.B.D.’de son aylarda zayif bir goriinim arz
eden perakende satiglarin yiikselmesi ve enflasyon verilerinin Ulkede enflasyonun dip seviyeyi geride biraktigi dustncesini
desteklemesi USD’ye olumlu yansiyabilir. A.B.D. verilerinin guglii gelmesi halinde EUR/USD paritesinde bu hafta 1.05 seviyesinin
alti gorulebilir. Mart ortalarinda kaydedilen rekor yuksek seviye olan 2.6485 seviyesi de USD/TRY kurunda ilk diren¢ olarak takip
edilebilir (d6viz, sayfa 3)

Buginin Gindemi

Ulke Saat (TSI) Veri/geligme ING tahmini Piyasa beklentisi ~ Onceki veri
A.B.D. 21:00 Mart ay1 blitge duyurusu (US$ milyar) - -43.4 36.9

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

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakisi Piyasalar

Kapani Gunluk YBY*
Giinliik panis Degisim (%) Degisim (%)
Seviye _ degisim (%) BIST-100 82,64575  -1.04 -1.73
USD/TRY 2.6272 0.32
EUR/TRY 27873 0.18 BIST-30 100,834.02 -1.18 -3.00
EUR/USD 1.0602 -0.53 BIST Bankacilik 144,843.72 -1.91 -6.47
Yurt igi gosterge tahvil (%) Basit Bilesik FTSE 100 EOD 7,089.77 1.06 6.88
Bir giin 6nceki kapanis 8.66 8.85 XETRA DAX 12,374.73 1.71 24.66
Gosterge Eurobond - Oca 2030 4.616 Dow Jones Ind. Ave. 18,057.65  0.55 0.11
MB O/N borglanma faizi (%)
7.25 S&P 500 2,102.06 0.52 0.55
MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.50 Al 120765 110 211
Marjinal fonlama maliyeti (%) 10.75 n B ’ ’
Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING Brent petrol 57.87 2.30 -0.02

*Yilbasindan bu yana

Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Boliimii

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

Gorus:

09/04/2015 10/04/2015 (baz puan-bps)

Cuma gunu uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Moody’s’in

Tarkiye'ye iligkin degerlendirmeleri dncesinde yurt icinde Subat ayi cari bilesik faiz (%) / kapanig degisim

islemler aciginin beklenenden yiksek gelmesi ve USD’nin dinya para PARIIEeSE el 8.80 8.85 5

Y

birimleri karsisinda deger kazanmasi nedeniyle tahvil faizlerinde yikselis ISRl (=Ig0]= 8.23 8.39 16
yasandi. 16 Kasim 2016 vadeli, 2 yillik gdsterge tahvilde islem hacmi RIGYATKRIRERT -56 -46

nispeten zayif kalmayi sirdiriirken, 10 yillik tahvilin bilesik faizi 16 baz degisim (US$)

TR Eurobond ($)  09/04/2015 10/04/2015
2025 125.1 124.7 -0.4
Cuma gilnQ yayimlanan Subat ayi cari iglemler dengesi, Tilrkiye’nin US$ [kl 177.7 177.0 -0.7

puan yukselerek %8.39 seviyesine ¢ikti.

3.2 milyarla US$ 2.75 milyar olan ortalama beklentinin (izerinde cari agik [Jo¥&N 114.8 114.0 -0.8

verdigini gdsterirken, veri TRY’ye olumsuz yansidi. Veriler, Subat'ta net 09/04/2015 10/04/2015

degisim (bps)

¥ ««i

hata noksan kaleminde US$ 4.3 milyarla son yillarda gorilen en yiiksek A.B.D. 10 yillk (%)

tutarh girisin yasandigina isaret etti. 10-2 yil getiri farki

10 Nisan'i Turkiye’'nin kredi notuna dair glincellemesini agiklayabilecegi

CDS (5 yillk USD) 09/04/2015 10/04/2015 degisim (bps)

tarihler arasinda gosteren kredi derecelendirme kurulusu Moody’s, Tiirkiye
Turkiye'ye kredi notunda degisiklik yapmadigi ihraggilar listesinde yer Giiney Afrika

verdi. Boylece kredi notu Baa3, kredi notunun goérinimi ise negatif Rusya

olarak teyit oldu. Moody's’in Turkiye'nin kredi notu hakkinda gbézden Brezilya

DeHhd

gecirme yayimlayabilecegi diger tarihler ise 7 Agustos ve 4 Aralik.

Kay nak: Reuters

A.B.D. tahvil faizlerinde Persembe glnki ylkselis sonrasinda Cuma
glind bazi yatinmcilarin kisa pozisyonlarini kapatmasiyla faizlerde diigis yasandi. A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizi %1.9596 seviyesinden
%1.9473 seviyesine geriledi. Bu sabah A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizi yaklagik %1.9386 seviyesinde bulunuyor.

Bugun veri gindeminin zayif oldugu A.B.D.'de, haftanin dne ¢ikan verileri yarin agiklanacak Mart ayi perakende satislar, Carsamba
giinii yayimlanacak Uretim verileri ve Cuma ginkii Mart ayi TUFE artisi olacak. Verilerin piyasadaki ortalama beklentiyi
karsilamasi/gugli gelmesi halinde A.B.D. tahvil faizlerinde yikselis gérulecektir. Olasi yukseligslerde A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizinde ilk
once %1.97, daha sonra da %2 seviyesi 6nem kazanacak.

Doviz Piyasasi

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.0592, USD/TRY kuru 2.6380, sepet ise 2.7158 seviyesinde bulunuyor.

Goriis:

Gegen hafta boyunca USD’nin diinya para birimleri kargisinda deger kazandigini gérdik. EUR, USD karsisinda %3’tn Uzerinde deger
kaybederken, EUR/USD paritesi Cuma guni 1.06 seviyesinin altina geriledi. USD’deki degerlenmenin etkisiyle TRY’nin de gelismekte
olan Ulke para birimleri geneliyle beraber baski altinda kaldigi gérilirken, USD/TRY kuru 2.64 seviyesine yukseldi.

Gegen hafta basinda gunlik doviz satim tutarini US$ 20 milyon seviyesine kadar diisiiren TCMB, Cuma giini déviz satim ihalelerinde

satabilecegdi azami tutarin belirlenmesine dair uygulamasinda degisiklige gittigini duyurdu. Onceki uygulamasinda gerekli gérdiigiinde
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daha 6nceden duyurdugu miktarin %50 fazlasina kadar ddviz satisi yapan
Doviz kurlari 09/04/2015 10/04/2015 degisim (%)

TCMB, yeni uygulama gergevesinde daha 6énce duyurdugu miktarin US$ 30

milyon fazlasina kadar satis yapabilecek. Cuma giinii TCMB'nin yeni [EeaASSE] 1.0658 1.0602 -0.5%| I}
uygulamas! kapsaminda daha 6nceden US$ 20 milyon olarak acikladiyl |Rai=ial 120.57 120.21 -0.3%| {}
doviz satim ihalesinin tutarini US$ 50 milyona yiikselttigini gordiik. GBPIUSD 14712 1.4629 -0.6%)| L}
USD/TRY 2.6189 2.6272 0.3% {}

Bu sabah erken saatlerde agiklanan verilere gére Mart ayinda Cin'’in ithalati
i USDIZAR 11.9450 11.9903 0.4%| 4}

%12.7, ihracati ise %15 geriledi. Ulkede ithalatin gerilemesi buytk dlgtde
USD/RUB 51.85 53.60 3.4%| 4}

beklentiye paralel olsa da, ihracatta kaydedilen disls surpriz sayilabilir.
USD/BRL 3.0585 3.0745 0.5% {}

Cin’den gelen dis ticaret verileri, Ulkede i¢ talebin zayif seyrettidi yonindeki

gorusleri teyit ederek PBoC ve hikimetin parasal genisleme yoninde yeni Yilbasindan bu yana USD kargisindaki performans (%)
adimlar atabilecegine isaret ederken, verilerin dis talep ve dolayisiyla

kiresel ekonomik biiyiime agisindan verdigi mesajlar olumsuz algilandi.

Bugun kiresel piyasalarda veri gindemi nispeten sakin. Haftanin kalaninda

ise Sal gunt A.B.D.'den gelecek perakende satislar verisi, Persembe gini

ECB toplantisi sonrasinda Bagskan Draghi’nin verecegi mesajlar ve haftanin
son gininde A.B.D.’den ve Euro Bdlgesi'nden gelecek enflasyon verileri

takip edilecek.

Kay nak: Reuters

ECB’nin uyguladigi varlik alim programi, Euro Bélgesi tahvil faizleri ve EUR
Uzerinde baski olusturmaya devam ederken, Bagkan Draghi’nin bu hafta bu durumu degistirecek bir mesaj vermesi beklenmiyor.
A.B.D.de son aylarda zayif bir gérinim arz eden perakende satislarin yiukselmesi ve enflasyon verilerinin tlkede enflasyonun dip
seviyeyi gordugl dusuncesini desteklemesi USD’ye olumlu yansiyabilir. A.B.D. verilerinin glcli gelmesi halinde EUR/USD paritesinde
bu hafta 1.05 seviyesinin alti denenebilir. Mart ortalarinda kaydedilen rekor yliksek seviye olan 2.6485 seviyesi de USD/TRY kurunda
ilk diren¢ olarak takip edilebilir. Kurun bu seviyeyi asarak yeni rekor seviyesini gérmesi durumunda ise yukari yonlu hareketlerin 6nu

acllabilir. Boyle bir senaryoda gézler, Cuma glinu déviz satim tutarini artiran TCMB’nin atacagi ek adimlara gevrilecektir.
USDTRY icin Destek: 2.6250-2.6100-2.5900 Direng: 2.6400-2.6485-2.6600

EURUSD igin Destek: 1.0570-1.0500-1.0458 Direng: 1.0620-1.0650-1.0700

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Cuma guni USD/TRY kurunda yasanan yukselig, cari islemler agiginin

09/04/2015 10/04/2015 degisim

beklentinin Gzerinde gelmesi ve yatirnmcilarin Tirkiye'nin kredi notuna dair BIST-100 83,513.62 82.645.75

glncel degerlendirmesini yayimlamasi beklenen Moody’s’in olasi BIST-30 102,036.90 100,834.02 -1.18%
acgiklamalari 6ncesinde yeni pozisyon almak istememesi BIST-100 XBANK 147 658.88 144,843.72 -1.91%
endeksine olumsuz yansidi. Cuma ginunli %1.04’luk dususle 82,645.75 XUSIN 81.736.00 81.437.02 -0.37%
puandan tamamlayan endeks gecen haftayl yatay noktaladi. Bugiin hafif MSCI TR 1,172,828 1,158,766 1.20%
baski altinda kalabilecegini disindigimuz BIST-100 endeksinde 82,200, MSCl EM 127 128 0.91%
81,680 ve 80,600 puan destek; 83,000, 83,750 ve 84,500 puan direng VIX 13.1 12.6 -3.90%

seviyeleri.

Altinin ons fiyatinin son glinlerde 50 glnluk basit hareketli ortalamanin da

Kay nak: Reuters

bulundugu US$ 1,201 seviyesine yakin hareket ettigi gézleniyor. Altinin ons fiyati bu sabah US$ 1,200 seviyesinin (izerinde bulunsa
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da, USD’deki glcli seyir ve yatirimcilarin altina dayali Grunlere ilgisinin zayif seyretmesi altinin ons fiyati Uzerinde asagi yénlu risklerin
agirlikta olduguna igaret ediyor. Altinin ons fiyatinda US$ 1,200, US$ 1,188 ve US$ 1,178 destek; US$ 1,211, US$ 1,215 ve US$ 1,225
direnc seviyeleri.

Takvim

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

13 Nisan Pazartesi

A.B.D. 21:00 Mart ayi blitge duyurusu (US$ milyar) - -43.4 36.9

14 Nisan Sali

A.B.D. 15:30 Mart ayi perakende satiglar (%) - 0.7 0.1
14:30 Mart ayr NFIB kuguk isletmeler iyimserlik endeksi - 97.9 98

Euro Bolgesi 12:00 Subat ayi sanayi Uretimi (%) - 0.4 -0.1

15 Nisan Garsamba

Turkiye 10:00 Ocak ayi igsizlik orani (%) - 11.2 10.9

A.B.D. 15:30 Nisan ayi Empire imalat endeksi - 7 6.9
16:15 Mart ayi kapasite kullanimi (%) - 78.7 78.9
16:15 Mart ayi sanayi uretimi (aylik %) - 0.1 -0.2
17:00 Mart ayl NAHB konut piyasasi endeksi - 55 53
21:00 Fed Bej Kitab1 yayimlayacak

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

Almanya 09:00 Mart ay1 TUFE artisi (YY %) 0.3 0.3

16 Nisan Pergsembe

A.B.D. 14:30 Haftalik igsizlik maagi basvurulari (bin) - - 281
15:30 Mart ayi ingaat izinleri (aylik %/YY SAAR) - -1.7/1083 3.0/1092
15:30 Mart ay1 konut baglangiglar (aylik %/000) - 15.9/1040 -17/847
16:00 Philadelphia Fed is dinyasi gérinimu - 5.8 5.0

17 Nisan Cuma

Tarkiye 14:30 TCMB Beklenti Anketi yayimlanacak. - - -

Kuresel - G20 Maliye Bakanlari Toplantisi - - -

A.B.D. 15:30 Mart ay1 TUFE artisi (aylik %/YY %) - 0.3/0.1 0.2/0.0
17:00 Michigan Universitesi Tiiketici Giiven Endeksi - 94 93

Euro Bolgesi 12:00 Mart ay1 TUFE artis! - -0.1 -0.3

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 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 yatirnm danismanligi sézlesmesi
cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine 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 Bolimi 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 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. Tum hakki saklidir. Bu raporda acik kaynak belirtiimemis olsa da, yer alan bazi degerlendirmeler ve 6ngdruler 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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