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e Buglinki BoJ toplantisindan bir surpriz gikmazken, kiresel piyasalarin gdzinin artik yarin aksam sonuglanacak FOMC toplantisina
cevrildigini séylemek mimkin. Fed faiz oranina dayali vadeli islem sézlesmelerindeki fiyatlamalardan yola g¢ikarak yapilan
hesaplamalara gore, bir ay 6ncesinde Fed’in Haziran ayinda faiz artirrmina gitmesine sadece %6 olasilik veren piyasalarin bu yondeki
bir hamleye halihazirda %50’nin biraz UGzerinde ihtimal tanidigi goéruliyor. Yarinki Fed toplantisi sonrasinda bu olasihgin artip
artmayacag piyasalar agisindan kritik olacak. Piyasalarda heniiz etkisi fazla hissedilmeyen, ancak énimizdeki glinlerde yeniden
glindeme gelebilecek bir konu ise petrol fiyatlarindaki gelismeler. Petrol fiyatlarinin ydoninu yeniden belirgin sekilde asagiya ¢cevirmesi
kiresel risk algisini olumsuz etkileyebilir (tahvil, sayfa 2)

e Petrol fiyatlan énculiginde emtia fiyatlari genelinde goérilen gerileme, 6zellikle CAD, AUD ve NZD gibi para birimlerine olumsuz
yansiyor. Ote yandan EUR/USD ve GBP/USD paritelerinde gegen hafta gézlenen yiikselisin ardindan gelen diizeltme hareketleri EUR
ve GBP’yi baski altinda birakiyor. Gelismekte olan (llke para birimlerine dénecek olursak; emtia fiyatlarina yakindan bagh olarak
hareket eden Brezilya Reali (BRL) ve Guiney Afrika Randi (ZAR) diin sert satisla karsilasti. Gelismekte olan Ulke para birimleri geneli
baski altinda kalmaya devam ettigi takdirde USD/TRY kurunda da ylkselis egilimi gérulebilecegini disinlyoruz. Kurda 2.8885’deki
200 ginluk ortalama ilk glicli direng seviyesi olmaya devam ediyor (d6viz, sayfa 2-3)

Bugiiniin Giindemi

Ulke Saat (TSI)  Veri/gelisme ING tahmini Piyasa beklentisi  Onceki veri
A.B.D. 14:30 Mart ayi Empire Imalat endeksi - -10 -16.64
14:30 Subat ayi perakende satislar (aylik %) -0.2 -0.1 0.2

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

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakisi Piyasalar

Giinlik Kapanis (vi.ﬁrjlﬁk vYBfY*
Seviye  degisim (%) Degigim (%) Degisim (%)

USD/TRY 2.8694 0.14 BIST-100 80,110.88 0.92 11.69
ESE;L:; ii?gi 8431? BIST-30 98,703.02 0.88 12.90
Yurt ici gbsterge tahvil (%) Basit Bilogik BIST Bankacilk 134,241.06 0.35 11.94
Bir giin 6nceki kapanig 10.18 10.44 FTSE 100 EOD 6,174.57 0.57 -1.09
Gosterge Eurobond - Oca 2030 5.022 XETRA DAX 9,990.26 162 -7.01
MB O/N borglanma faizi (%) 7.25 Dow Jones Ind. Ave. 17,229.13 0.09 -1.12
MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.50 Nasdaq Bilesik 4,750.28 0.04 -5.13
Marjinal fonlama maliyeti (%) 10.75 S&P 500 2.019.64 013 119
Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING Altin 1,234.90 -1.05 16.47
Brent petrol 39.53 -2.13 6.04

*Yibagindan bu yana

Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Boliimii

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



s |
(0} BANKACILIK
L ZEL BANKACIL |

Tahvil Piyasasi

ING OZEL BANKACILIK

GUNLUK STRATEJi NOTU

15 Mart 2016

Goriis:

Japonya’da Merkez Bankasi BoJ, bu sabah sonuglanan toplantisinda parasal
taban hedefinde ve politika faizinde degisiklige gitmedi. BoJ'un bugiin, Ocak
ayinda duyurdu surpriz “eksi faiz” kararinin finansal sektoéri olumsuz
etkilemesini 6nlemek adina bazi kisa vadeli banka fonlarini eksi mevduat
uygulamasindan muaf tutacagini duyurdugunu goérdik. BodJ ayrica, Ulkede
yodun elestirilerle karsilasan “eksi faiz” uygulamasinin daha da ileriye
tasinmayacagina

isaret ederek “faiz oranlarinin gerekirse daha da

<y

dusdrilebilecegi” yonindeki ifadeyi bugiinkii karar metninden ¢ikardi. Ancak

makroekonomik goriinime dair degerlendirmelerini olumsuz ydnde
glincelleyen BoJ’un iletisimi, Nisan ayinda parasal gevseme yoniinde

alternatif adimlar atilabilecegini dugtnduruyor.

BodJ toplantisindan bir surpriz ¢cikmazken, kiresel piyasalarin gézinln artik
yarin aksam sonuglanacak FOMC toplantisina cevrildidini sOylemek

mumkin. Fed faiz oranina dayali vadeli islem sodzlesmelerindeki
fiyatlamalardan yola ¢ikarak yapilan hesaplamalara gore, bir ay éncesinde
Fed'in Haziran ayinda faiz artinmina gitmesine sadece %6 olasilik veren
piyasalarin bu yénde bir hamleye halihazirda %50'nin biraz Gzerinde ihtimal
tanidig1 goruliuyor. Yarinki Fed toplantisi sonrasinda bu olasiligin artip

artmayacag! piyasalar agisindan kritik olacak.
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Piyasalarda heniiz etkisi hissedilmeyen, ancak énimizdeki glinlerde yeniden giindeme gelebilecek bir konu ise petrol fiyatlarindaki

gelismeler. Gegen hafta US$ 40 seviyesinin lizerine yiikselen brent petrol fiyatinin diin bu seviyenin (zerinde tutunamadigi gézlendi.

Petrol fiyatlari gegtigimiz haftalarda uretici ilkeler arasinda petrol imalatini sinirlamaya yonelik adimlar atilabilecegi beklentisinden destek

bulurken, piyasa katilimcilarinin Iran’in imalatini artirmayi hedefledigini duyurmasinin da etkisiyle konu hakkindaki iyimserligin abartili

olup olmadigini sorgulamaya basladigi gortliyor. Petrol fiyatlarinin énimizdeki glinlerde yéniinl yeniden asagiya gevirmesi kiiresel risk

algisini olumsuz etkileyebilir.

Yarin aksamki FOMC toplantisi éncesinde yatinmcilarin temkinli durus sergileyecek olmasinin A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizini %2.0

seviyesinin altinda tutacagi beklentisindeyiz. Yurt igcinde ise din sinirli 6lglide geriledigini gérdiglimiiz tahvil faizlerinin bugln nispeten

yatay seyredebilecegini dislnuyoruz. Hazine bugin 10 yillik gésterge tahvilin yeniden ihracini gerceklestirecek.

Guinliik Strateji Notu’na tiye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu 2
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Doviz Piyasasi

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.1087, USD/TRY kuru 2.8770, sepet ise 3.0342 seviyesinde bulunuyor.

Gorus:

BoJ'un bu sabah para politikasinda herhangi bir degisiklije gitmemesinin | za Sl R (0 e O e UG
ardindan JPY'nin USD Kkarsisinda hafif deder kazandigini ve USD/JPY [=¥=Y0&s) 1.1150 1.1104 -0.4% @
paritesinin 113.2’lere geriledigini gordik. Ancak déviz piyasalari genelinde RES»AIZ% 113.8 113.81 0.0% {}
hafta basindan bu yana gorilen seyri degerlendirmek gerekirse, USD’nin JPY  [el=I>1U) 1.4385 1.4300 -0.6% @
harici G10 para birimleri geneli karsisinda ¢esitli nedenlerle deger kazandigini  [[US]s/aIs% 2.8655 2.8694 0.1% {}
sOylemek mimkin. Petrol fiyatlari onciliginde emtia fiyatlari genelinde [SSIZ4N 15.2452 15.5127 1.8% {}
gorilen gerileme, G10 grubunda o&zellkle CAD, AUD ve NZD gibi para [SSINIE: 69.86 69.97 0.2% {}
birimlerine olumsuz vyansiyor. Ote yandan EUR/USD ve GBP/USD [SSiERE 3.5811 3.6605 2.2% {}

paritelerinde gecen hafta godzlenen yikselisin ardindan gelen duzeltme

. i Y lbagindan bu yana USD karsisindaki performans (%)
hareketleri EUR ve GBP’yi baski altinda birakiyor.

Gecen haftaki ECB toplantisi sonrasinda kaydettigi sert yikselisin ardindan
din hafif diisis egilimi gosteren EUR/USD paritesi bu sabah 1.11 seviyesine
yakin yatay seyrediyor. Cuma guni 1.44 seviyesinin uzerine kadar yikselen
GBP/USD paritesinin ise bu sabah 1.43’teki 50 gunlik ortalamasinin altina geri

cekildigi gozleniyor. Geligsmis llke doviz piyasalarinda yarinki Fed toplantisi

Oncesinde nispeten yatay seyir gorilebilecedini dustniyoruz. Bugln

Kaynak Reuters

piyasalarda A.B.D.’de agiklanacak Empire State imalat endeksi ve Subat ayi
perakende satiglar verisi takip edilecek.

Gelismekte olan ulke para birimlerine dénecek olursak; emtia fiyatlarina yakindan bagli olarak hareket eden Brezilya Reali (BRL) ve
Guney Afrika Randi (ZAR) dun sert satisla karsilasti. BRL ve ZAR hafta basindan bu yana USD karsisinda sirasiyla %2.1 ve %2.4 deger
kaybederken gelismekte olan llke para birimleri genelinin hafif baski altinda kaldigini séylemek mumkun.

Gecen haftanin son glininde asagi dogru kirdigi 200 gunlik basit hareketli ortalamasini diin gin iginde test eden ancak asamayan
USD/TRY kurunun din agirlikh olarak 2.8750-2.8850 araliginda hareket ettigini gordik. Yurt igi piyasalarin kapali oldugu saatlerde
yénunl asagiya geviren kur giinu 2.87 seviyesine yakin yatay tamamladi. Gelismekte olan Ulke para birimleri geneli baski altinda kalmaya
devam ettigi takdirde USD/TRY kurunda da yikselis egilimi gorilebilecegini distiniiyoruz. Kurda 2.8885'deki 200 gunlik ortalama ilk

glclu direng seviyesi olmaya devam ediyor.

USDTRY icin Destek: 2.8710-2.8650-2.8600 Direng: 2.8800-2.8885-2.9000

EURUSD i¢in Destek 1.1080-1.1045-1.1000 Direng: 1.1120-1.1175-1.1220

Guinliik Strateji Notu’na tiye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu 3
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Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Goriis:

Son dénemdeki yukari yonlii seyrini diin de koruyan BIST-100 endeksi guini 11/03/2016  14/03/2016
BIST-100 79,380.18 80,110.88
BIST-30 97,843.52 98,703.02 0.88%
XBANK 133,774.95 134,241.06 0.35%
XUSIN 78,938.60 79,745.26 1.02%
MSCI TR 1,131,267 1,141,682 0.92%
MSCI EM 106.12 106.93 0.76%
VIX 16.5 16.9 2.55%

degisim

%0.92'lik yiikselisle 80,110.88 puan seviyesinden tamamladi. Endeks bdylece
Kasim ayi sonlarindan bu yana ilk defa 80,000 puan seviyesinin Gzerinde islem
gordii. Bugun gine diuslsle baslamasini bekledigimiz BIST-100 endeksine
dahil hisselerde giin iginde kar satisi gorilebilecegini distnuyoruz. BIST-100
endeksinde 79,500, 78,750 ve 78,000 puan destek; 80,750, 81,450 ve 82,000

puan ise direng seviyeleri.

Yatirimcilarin yarin sonuglanacak FOMC toplantisi 6ncesinde altinda kar Kaynak Reuters

satisina giderek uzun pozisyonlarini azaltmasi altinin ons fiyatinin diin baski

altinda kalmasina yol acti. Nitekim A.B.D.’de islem géren en bulyUlk altina dayali borsa yatirim fonundan (SPDR GLD ETF’si) diin son
zamanlardaki egilimin aksine yUklU ¢ikig goruldi. Bu sabah US$ 1,230 seviyesinde bulunan altinin ons fiyatinda US$ 1,225, US$ 1,211
ve US$ 1,200 destek; US$ 1,240, US$ 1,250, US$ 1,265 direng seviyeleri.

Guinliik Strateji Notu’na tiye 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/geligsme ING tahmini Piyasa beklentisi  Onceki veri

15 Mart Sah

Turkiye - Hazine 11.02.2026 vadeli sabit kuponlu tahvili yeniden ihra¢ edecek
10:00 Aralik ayi igsizlik orani (%) - - 10.5
11:00 Merkezi hiikimet butce dengesi (TRY milyar) - - 4.2

Japonya - BoJ faiz karari (%) - -0.1 -0.1

A.B.D. 14:30 Mart ayi Empire Imalat endeksi - -10 -16.64
14:30 Subat ayi perakende satislar (aylik %) -0.2 -0.1 0.2

16 Mart Gargsamba

A.B.D. 13:00 Haftalik konut kredisi bagvurulari (%) - 0.2
14:30 Subat ayi ingaat izinleri (aylik %) - - -0.2
14:30 Subat ayi konut baslangiglari (aylk %) - 4.6 -3.8
14:30 Subat ay1 TUFE artigi (aylik %/YY %) -0.1/1.0 -0.2/0.9 0.0/1.4
14:30 Subat ayi gekirdek TUFE artisi (aylik %/YY %) 0.2/2.2 0.2/2.2 0.3/2.2
15:15 Subat ayi sanayi Uretimi (aylik %) -0.3 -0.1 0.9
14:30 Subat ayi kapasite kullanimi - 76.9 77.1
20:00 Fed faiz karari (%) 0.5 0.5 0.5
20:30 Baskan Yellen’in konusmasi

ingiltere 11:30 ILO igsizlik orani (%) 5.1 51 51

17 Mart Pergembe

A.B.D. 14:30 Haftalik igsizlik maasi basvurulari (bin) - - 259
14:30 Philadelphia Fed is diinyasi gérinimu - -1.2 -2.8
16:00 Conference Board US Oncii Endeksi - 0.2 -0.2

Euro Bolgesi 12:00 Subat ay1 TUFE artigi (YY %) - -0.2 -0.2

ingiltere 14:00 BoE faiz karari (%) 0.5 0.5 0.5

18 Mart Cuma

A.B.D. 16:00 Michigan Universitesi Gliven Endeksi - 92.2 91.7

YY:Yidanylla CC: Ceyrekten geyrege  MA: Mevsimsel etkilerden arindiriimis  SAAR: Mevsimsel etkilerden arindiriimis yillik oran

Kaynak: TCMB, ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Balimu

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

“Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti, yetkili
kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise
genel niteliktedir. Bu tavsiyeler 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 Yatirim Stratejileri Béliim(i tarafindan sadece bilgi amagli olarak hazirlanmis olan bu rapor, hig bir sekilde bir yatirm
Onerisi veya herhangi bir yatirrm aracinin dogrudan alimina veya satimina dair bir teklif veya referans olarak alinmamahdir. Gegmis
performans, takip eden dénem igin bir gdsterge degildir. Bu raporda sunulan bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanlis/yaniltici olmamasina
0zen gosterilmis olmasina karsin, ING BANK bilgilerin dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. Bu raporda yer alan bilgiler herhangi
bir uyan yapilmadan degisebilir. ING BANK ve kurum calisanlari bu raporda sunulan bilgilerin kullaniimasindan kaynaklanabilecek
herhangi bir dogrudan ve/veya dolayli zarardan 6tirl 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 agik kaynak belirtimemis olsa da, yer alan bazi degerlendirmeler ve 6ngoériler daha énce 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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http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu
mailto:pinar.uslu@ingbank.com.tr
mailto:kerim.aydinlar@ingbank.com.tr

