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e Her ne kadar A.B.D. tahvil faizlerinde diin yasanan disls, Fed'in faiz artinminin Haziran'da olmayabilecegi dislincesinin agirhk
kazanmaya baglamasiyla ve Yunanistan'in bor¢ sorununa dair endigseler nedeniyle yatirrmcilarin guvenilir liman olarak
degerlendirdigi A.B.D. tahvillerine ilgiyi canli tutsa da, bugiin aciklanacak A.B.D. Mart ay1 TUFE verisi éncesinde alimlarin nispeten
temkinli kaldigi goriililyor. Bazi yatinmcilarin TUFE verisinin sirpriz yaparak beklentiyi agabilecedi, dolayisiyla tahvil faizlerinde
yikselis gorilebilecegi riskini g6z énunde bulundurdugu ve veri 6ncesinde tahvilde blyik alimlardan kagindigi distndlebilir. A.B.D.
tahvil faizlerinin TUFE verisinin beklentinin Gzerinde gelmesine yiikseligle, altinda gelmesine ise diiglgle tepki vermesi beklenebilir.
USD/TRY kurundaki olasi artislarin yurt ici tahvil faizlerine ylkselis olarak yansimasi sasirtici degil, ancak kurdaki olasi geri
cekilmeler tahvil faizlerine ayni 6lciide olumlu yansimayabilir (tahvil, sayfa 2)

e 1.08 seviyesinde bulunan 20 gunliik basit hareketli ortalama, bugiin EUR/USD paritesinde ilk direng olarak izlenebilir. USD/TRY
kurunda 2.6730 seviyesi ilk énemli destek. A.B.D. TUFE verisinin, dligen enerji fiyatlari nedeniyle sert gerileme kaydeden tiiketici
enflasyonunda dip seviyelerin geride birakildigini géstermesi bekleniyor. Aylik TUFE artisinin %0.3, yillik gekirdek TUFE artiginin
ise %1.7 seviyesinin altinda kalmamasi USD’ye olumlu yansiyabilir. Zayif bir enflasyon verisi ise USD Uzerindeki baskiyi artiracaktir
(doviz, sayfa 3)

Buginin Gindemi

Ulke Saat (TSI)  Verilgelisme ING tahmini Piyasa beklentisi ~ Onceki veri
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 artisi - -0.1 -0.3

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

Gunluk YBY*

Ganlik KaPaN's  pegisim (%) Degisim (%)
Seviye degisim (%) 3 )
USDITRY > 6776 075 BIST-100 82,436.68 1.33 1.98
EUR/TRY 2.8851 0.01 BIST-30 100,507.31 1.45 -3.31
EUR/USD 1.0760 0.71 BIST Bankacilk 144,189.38 1.48 -6.89
Yurt igi gosterge tahvil (%) Basit Bilesik FTSE 100 EOD 7,060.45 -0.51 6.44
Bir giin 8nceki kapanig 9.02 9.22 XETRA DAX 11,998.86  -1.90 20.87
Gost! Eurobond - Oca 2030 4.737
osterge Furobond - Hea Dow Jones Ind. Ave. 18,105.77  -0.04 0.37
MB O/N borglanma faizi (%) o
_ o 7.25 Nasdaq Bilegik 5,007.79 -0.06 4.18
MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.50
Marjinal fonlama maliyeti (%) 10.75 S&P 500 2,104.99 -0.08 0.69
Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING Altin 1,197.15 -0.35 1.22
Brent petrol 63.98 1.04 10.54
Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Boliimii *Yibagindan bu yana

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

Goris:

15/04/2015 16/04/2015 (baz puan-bps)

Din A.B.D.’de beklentinin altinda gelen konut verilerinin, Fed'in
Haziran'da faiz artinmina gidebilecedine dair bazi beklentileri bilesik faiz (%) / kapanis degisim
zayiflatmasiyla birlikte USD deger kaybederken, USD/TRY kurunda da PAYIL[eSICIL[= 9.22 9.22 0
gerileme yasandi. Beklentimizle uyumlu olarak din %1.87-%1.93 RIAZIEREI([= 8.81 8.91 10
bandinda hareket eden A.B.D.'nin 10 yillik tahvil faizi, gini %1.8780 ile RIGYAZK RN -42 -31

Carsamba glinline gore dislsle kapatt.

= §

TR Eurobond ($)  15/04/2015 16/04/2015 degisim (US$)
Her ne kadar A.B.D. tahvil faizlerinde diin yasanan disus, Fed'in faiz Bl 122.7 122.9 0.2
artinminin Haziran’da olmayabilecegi distncesinin agirlik kazanmaya [leel) 175.0 175.1 0.0

baslamasiyla ve Yunanistan'in bor¢ sorununa dair endiseler nedeniyle [Bl¥ll 111.7 111.9 0.1

yatinnmcilarin guvenilir liman olarak degerlendirdigi A.B.D. tahvillerine 15/04/2015 16/04/2015

degisim (bps)

« J33

ilgiyi canli tutsa da, bugiin agiklanacak A.B.D. Mart ayi TUFE verisi A.B.D. 10 yillk (%)

Oncesinde alimlarin nispeten temkinli kaldigi goruliyor. Bazi 10-2 yil getiri fark

yatinmcilarin TUFE verisinin siirpriz yaparak beklentiyi asabilecegi,
CDS (5 yillk USD)  15/04/2015 16/04/2015 degisim (b
dolayisiyla tahvil faizlerinde yiikselis gorulebilecegdi riskini gbz 6niinde (5 yil ) egisim (bps)
Tarki
bulundurdugu ve veri 6ncesinde tahvilde biyik alimlardan kagindigi P
e Guney Afrika
disundlebilir.
Rusya

Bugiin A.B.D. tahvil faizlerinin yoniinii 6gleden sonra agiklanacak TUFE Brezilya

>edd

verisi belirleyecek. Tahvil faizlerinin verinin beklentinin lzerinde “kaynak: Reuters
gelmesine yikselisle, altinda gelmesine ise duslsle tepki vermesi

beklenebilir.

Hafta sonuna girerken ve gelecek hafta Carsamba glinu diizenlenecek TCMB Para Politikasi Kurulu toplantisi éncesinde yurt ici tahvil
faizlerinin kur hareketlerini izleyecegini diiglinlyoruz. USD/TRY kurundaki olasi artislarin tahvil faizlerine yiikselis olarak yansimasi
sasirtici degil, ancak kurdaki olasi geri ¢gekilmeler tahvil faizlerine ayni él¢iide olumlu yansimayabilir.

Doviz Piyasasi

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.0777, USD/TRY kuru 2.6835, sepet ise 2.7855 seviyesinde bulunuyor.
Goriis:

A.B.D.’de din yayimlanan Mart ayi yeni konut insaatlari ve yeni insaat ruhsatlari piyasanin ortalama beklentisinin altinda kaldi. Diln
aciklanan haftalik issizlik maasi bagvurular verisi de, bagvurularin gegen hafta 294 bine yuikselerek beklentinin tizerinde gerceklestigini
gosterdi. Philadelphia ¢evresinde imalat faaliyetlerinin arttigina isaret eden gugcliu Philadelphia Fed is diinyasi goriinimu endeksi ise

A.B.D.'de gunin tek olumlu verisiydi.

Son dénemde konusan Fed yetkililerinin A.B.D.’de faiz artirrminin zamanlamasina dair farkl gorislere sahip oldugu anlasilirken, Fed’in
faizlerin “kayda deger sure” dusuk tutulacagi dogrultusundaki szl yénlendirmesini terk ettikten sonra faiz kararinin veri akisina bagl
olacagini vurgulamasiyla birlikte A.B.D.’den gelen ekonomik veriler déviz piyasalarinin odagi konumunda. Bu hafta A.B.D.'den gelen
verilerin genel olarak zayif olmayi strdirmesi, Fed’in en az Eylll ayina kadar faiz artirmina gitmeyebilecedi yonundeki dusinceyi

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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gugclendirdi. Fed'in faiz artiriminin bir slire ertelenecedi dusiincesi ise d6viz [y 15/04/2015  16/04/2015 dedisim (%)

piyasasinda bazi yatinmcilarin halihazirda son derece yukli olan uzun
EUR/USD 1.0684 1.0760 0.7%

USD/JPY 119.13 118.99 -0.1%
GBP/USD 1.4837 1.4933 0.6%
USD/TRY 2.6979 2.6776 -0.8%
USD/ZAR 12.0590 11.9590 -0.8%
Yukarida bahsettigimiz unsurlardan destek bulan EUR/USD paritesinin diin [l 49.70 49.80 0.2%

USD pozisyonlarini azaltmasina yol agiyor. Zira bu dislincenin bir
yansimasi da, A.B.D.’nin kisa vadeli tahvil faizlerinin getirisi ile Alman
tahvillerinin getirisi arasindaki farkin daralmasiyla beraber yatinmcilar igin

USD tutmanin cazibesinin azalmasi.

e e @

aksam saatlerinde 1.08 seviyesinin Uzerini test ettigini gordik. 1.08 [Bs)=1=1N 3.0283 3.0217 -0.2%

seviyesinde bulunan 20 gunlik basit hareketli ortalama, bugin EUR/USD

Y lbasindan bu yana USD karsisindaki performans (%)
-11.1%

7%

3.9%

-Il3.0%

]3.5%

2.9

paritesinde ilk diren¢g olarak izlenebilir. Son gilinlerdeki veri akisi ve
yatirrmcilarin USD’de uzun pozisyonlarini azaltmasi EUR’yu desteklese de,
uzun vadede giicli USD egiliminin korunacagi beklentisinin piyasaya hakim
olmay! surdiurdigu soéylenebilir. Bu nedenle EUR/USD paritesindeki

yukselisin devam etmesi ve paritenin Nisan ayi baglarinda gérdagu 1.10

seviyesine yaklasmasi durumunda yatinmcilardan EUR satisi gelecedi
gorisindeyiz.

Bu sabah 2.68'e yakin seyreden USD/TRY kuru, USD'nin diinya para aynak: Reuters
birimleri geneli karsisinda gu¢ kaybetmesinin etkisiyle dnceki glin gérdugu

rekor seviyeden (2.7305) geri ¢ekilmis olsa da, hafta basindan bu yana USD karsisinda yaklasik %2 deger kaybeden TRY, en olumsuz
performansi gosteren gelismekte olan Ulke para birimi konumunda. USD’deki giglenme egiliminin soluklandigi su dénemde
yatinmcilarin getirisi gorece yiiksek olan TRY’ye ilgi gostermesi USD/TRY kurunun énimizdeki giinlerde gerilemesinde etkili olabilir.
Ancak bunun igin 6ncelikle, yabanci yatinmcilarin girecekleri pozisyondan sagladiklari getiriye karsilik aldiklari riskin bir gdstergesi
kabul ettikleri USD/TRY kur oynakliginin gerilemesi gerekecek. 1 aylik vadede USD/TRY alim/satim opsiyonlarinda fiyatlanan oynaklik
halihazirda %17 ile yil iginde gérdigl yuksek seviyelere yakin. USD/TRY kurunda bugtin 2.6730 seviyesi ilk dnemli destek.

Bugiin A.B.D.’de agiklanacak TUFE verisi giiniin en énemli giindem maddesi. Verinin A.B.D.’de diigsen enerii fiyatlari nedeniyle sert
gerileme kaydeden tiiketici enflasyonunda dip seviyelerin geride birakildigini géstermesi bekleniyor. Aylik TUFE artisinin %0.3, yillik
cekirdek TUFE artisinin ise %1.7 seviyesinin altinda kalmamasi USD’ye olumlu yansiyabilir. Zayif bir enflasyon verisi ise USD

Uzerindeki baskiyi artiracaktir.
USDTRY icin Destek: 2.6785-2.6730-2.6620 Direnc: 2.6900-2.7000-2.7150

EURUSD i¢in Destek: 1.0750-1.0700-1.0650 Direng: 1.0800-1.0860-1.0900

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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Din USD/TRY kurunun tarihi zirvesinden geri ¢ekilmesiyle birlikte TRY
cinsi varliklar genelinde hissedilen baskinin azalmasi, BIST-100 endeksine
dahil hisse senetlerine alim getirdi. Kapanisa yakin, Subat basindan bu
yana Kkalici olarak Uzerine yukselemedigi 50 gunlik basit hareketli
ortalamasinin bulundugu 82,600 puanin Uzerini test eden endeks, gini
%1.33 artida, 82,436.68 puandan tamamladi. Bugin gline olumlu bir
baslangi¢c yapmasini bekledigimiz BIST-100 endeksinin haftayr 50 gunlik
hareketli ortalamasinin lzerinde kapayip kapamayacagi izlenecek. BIST-
100 endeksinde 82,100, 81,700 ve 80,700 puan destek; 82,670, 83,150 ve

84,000 puan direng seviyeleri.

15/04/2015

BIST-100 81,357.53

BIST-30 99,067.29
XBANK 142,088.16
XUSIN 80,841.04
MSCI TR 1,139,056
MSCI EM 128
VIX 12.8

16/04/2015

degisim

82,436.68
100,507.31 1.45%
144,189.38 1.48%
82,003.87 1.44%
1,154,958 1.40%
126 -1.23%
12.6 -1.87%

Kay nak: Reuters

Diin glin iginde US$ 1,210 seviyesine yaklasan altinin ons fiyatinin kazanimlarini koruyamayarak aksam saatlerinde US$ 1,195’e kadar

geriledigi gozlendi. Bu sabah US$ 1,200 seviyesine yakin seyreden altinin ons fiyatinin bu seviyeden kalici olarak uzaklasamayacagi
yonindeki gorisiimiizi koruyoruz. Altinin ons fiyatinda $1,195, US$ 1,184 ve US$ 1,178 destek; US$ 1,212, US$ 1,215 ve US$ 1,220

direng seviyeleri.

Takvim

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

17 Nisan Cuma

Turkiye 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 Boélgesi 12:00 Mart ay1 TUFE artis! - -0.1 -0.3

YY:Yildanyilla CC: Ceyrekten ceyrege  MA: Mevsimsel etkilerden arindiriimis ~ 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, 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
yatirim &nerisi veya herhangi bir yatinm aracinin dogrudan alimina veya satimina dair bir teklif veya referans olarak alinmamalidir.
Gegmis performans, takip eden donem 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 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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