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e Yurtiginde tahvil faizlerindeki gerileme egilimi diin de korundu. iki ve on yillik gésterge tahvillerin bilesik faizinde sirasiyla 19 ve 7 baz
puanhk gerileme kaydedilirken, kisa vadeli tahvil faizlerinin daha belirgin sekilde gerilemesi getiri egrisinin son glnlerde
normallesmesine yol agmis durumda. On ve iki yillik tahvillerin bilesik faizi arasindaki fark diin kapanista 21 puana yukselirken getiri
egrisinde kaydedilen diklesme TCMB’den gelecek olasi bir faiz indiriminin kisa vadeli tahvil faizleri tizerinde daha fazla etkiye sahip
oldugu beklentisini yansitiyor. Din sabah saatlerinde guvenilir liman alimlarinin etkisiyle %1.72 seviyesine yaklasan A.B.D.’nin 10
yillk tahvil faizi risk istahindaki toparlanmanin etkisiyle glini %1.77 seviyesinin hafif izerinde tamamladi. A.B.D. piyasalarinda bugiin
Mart ayi yeni konut baslangiglari ve ayni aya ait insaat izinleri verileri takip edilecek (tahvil, sayfa 2)

e GOU para birimlerindeki olumlu havanin korunmasi TRY’ye de olumlu yansiyacaktir. Ancak yarinki TCMB Para Politikasi Kurulu
toplantisi 6ncesinde TRY’nin kazanimlari benzer para birimlerine kiyasla biraz daha sinirli kalabilir. Kurda 2.8250-2.8200 bdlgesi
destek, buglin 2.8445'te bulunan 20 gilinliik basit hareketli ortalama ise diren¢ konumunda. Persembe glinkii ECB toplantisindan her
ne kadar yeni bir politika hamlesi ¢ikmasi beklenmese de, yatirimcilarin toplanti éncesinde EUR’da uzun pozisyon almaya temkinli
yaklasmasi EUR/USD paritesindeki olasi yukari yonlu hareketleri sinirlayabilir. Bugiin paritede Almanya’da yayimlanacak ZEW
endeksleri ve A.B.D.’de agiklanacak ingaat sektorl verileri takip edilecek (doviz, sayfa 3)

Bugiiniin Giindemi

Ulke Saat (TSI)  Verilgelisme ING tahmini Piyasa beklentisi ~ Onceki veri
A.B.D. 15:30 Mart ayi ingaat izinleri (aylik %/YY SAAR) - 2/1200 -3.1/1167

15:30 Mart ay1 konut baglangiglar (aylik %/000) - -0.7/1170 5.2/1178
Almanya 12:00 Nisan ay1 ZEW anketi (mevcut durum) 50 - 50.7

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

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakisi Piyasalar

Kapani Giinliik YBY*
_ Giinlitk PaN'S " Degisim (%) Degisim (%)
Seviye degisim (%)
USDITRY > 8368 ~0.50 BIST-100 86,343.65  0.90 20.38
EUR/TRY 3.2119 -0.24 BIST-30 105,912.02 0.97 21.14
EUR/USD 11312 0.28 BIST Bankacllik 14526647 225 21.14
Yurtici gsterge tahvil (%) Basit Bilesik FTSE 100 EOD 635352  0.15 1.78
Bir giin Gnceki kapanis 8.93 9.13 XETRA DAX 10,2031 0.68 -5.80
Gosterge Eurobond - Oca 2030 4.664

— Dow Jones Ind. Ave. 18,004.16 0.60 3.32

MB O/N borglanma faizi (%) 7.25 o
MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.50 Nasdaq Bilegik 4,960.02 0.44 -0.95
Marjinal fonlama maliyeti (%) 10.50 S&P 500 2,094.34 0.65 2.47
Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING Altin 1,231.15 -0.20 16.12
Brent petrol 42.91 -0.44 15.10

*Yibasindan bu yana
Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Boliimii

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

Goriis:

Doha’da Pazar giinu yapilan petrol Ureticisi Gilkeler toplantisinda arz miktarinin 15/04/2016 18/04/2016 (baz puan-bps)
dondurulmasi konusunda uzlasma saglanamamasinin ardindan diin petrol bilesik faiz (%) / kapanis degigim
fiyatlarinin giine sert diistisle basladigini ve kiiresel risk algisinin yikseldigini  [ERAMIAESIS 9.32 9.13 -19

pups

10 yillk gésterge 9.41 9.34 -7
10-2 yIl getiri farki 9 21

gormustik. Ancak petrol fiyatlarinin diin giin igcinde Kuveyt'te petrol Gretimini

Onemli olglide azaltan grevden destek bularak kayiplarinin bir kismini geri
aldigini ve yatirnmcilarin risk istahinin petrol fiyatlarindaki gerilemenin gegici Rzt oo BRI 2 AR o X o s IR oL N (USh)
olmasinin etkisiyle toparlandigini gozledik. Katarda arzin uzun siire normal RS 121.4 121.5 0.1
seviyenin altinda seyretmesi beklenmezken, petrol fiyatlarinin éniimuzdeki [lokl] 172.3 172.6 0.3

dénemde mevcut seviyelere yakin tutunup tutunamayacagi yatirrmcilarin risk  [pAeZi8 109.5 109.5 0.0

algisi agisindan kritik olacak. 15/04/2016 18/04/2016 degisim (bps)

A.B.D. 10 yillik (%) 1.75 1.77 2
10-2 yIl getiri fark 102 103

§ 4338

Din sabah saatlerinde guvenilir liman alimlarinin etkisiyle %1.72 seviyesine

yaklasan A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizi risk istahindaki toparlanmanin etkisiyle
glinii %1.77 seviyesinin hafif Gzerinde tamamladi. A.B.D. piyasalarinda bugiin  [@sSXEGRZIIES0) WY LT ok TR k(0% Ik (- R e 111 N (]S}
Mart ayi yeni konut baslangi¢lari ve ayni aya ait ingaat izinleri verileri takip DRI 243 240 37
edilecek. Gliney Afrika 293 287 5.9
Rusya 271 265 5.8
Brezilya 342 338 -3.4

Kaynak Reuters

Fed uyesi Rosengren’den dun gelen mesajlar piyasada 6nemli bir etki

pupEpps

yaratmasa da, Boston Fed Bagkanr’'nin Fed Uyelerinden son dénemde gelen
bir uyariy1 yenilemesi kayda degerdi. Rosengren piyasalarda mevcut
fiyatlamalarin Fed'’in kendi 6ngorilerine kiyasla daha yavas bir faiz artinmi temposunu yansittigini vurgularken, piyasalar halihazirda
Fed'in yil icinde bir kez faiz artinmina gitmesine bile %50’nin altinda olasilik veriyor.

Yurt icinde tahvil faizlerindeki gerileme egilimi diin de korundu. iki ve on yillik gésterge tahvillerin bilesik faizinde sirasiyla 19 ve 7 baz
puanlk gerileme kaydedilirken, kisa vadeli tahvil faizlerinin daha belirgin sekilde gerilemesi getiri egrisinin son giinlerde normallesmesine
yol agmis durumda. On ve iki yillik tahvillerin bilesik faizi arasindaki fark dun kapanista 21 puana yukselirken getiri egrisinde kaydedilen
diklesme TCMB’den gelecek olasi bir faiz indiriminin kisa vadeli tahvil faizleri Gzerinde daha fazla etkiye sahip oldugu beklentisini
yansitiyor.

Doviz Piyasasi

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.1335, USD/TRY kuru 2.8270, sepet ise 3.0160 seviyesinde bulunuyor.

Goriis:

Kiresel piyasalar genelindeki risk algisinin Doha toplantisi sonrasinda petrol fiyatlarinda kaydedilen duslisun etkisiyle ylikselmesi
gelismekte olan (ilke (GOU) para birimlerinin diin sabah baski altinda kalmasina neden olsa da, bu etki kisa siireli oldu. Petrol fiyatlarinin
kisa slrede toparlanmasi yatirnmcilar tarafindan olumlu bulunurken déviz piyasalarinda diin 6zellikle “yliksek getirili” G10 para birimlerinin
ve GOU para birimlerinin USD karsisinda deger kazandi§i gézlendi.
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Cuma glniinun kapanisindan bu yana USD karsisinda %0.96 degder kazanan

- ) . Déviz kurlari 15/04/2016 ~ 18/04/2016 degisim (%)
TRY gugcli performans gésteren GOU para birimleri arasinda yer aliyor. Ayni
dénemde USD karsisinda %1.1’in (izerinde deger kazanan ZAR, GOU para BRRIUSD o ool R {T
birimleri arasinda en olumlu, Brezilya’da Baskan Rousseffiin Baskanliktan LR ) DR k) ﬁ
0,
alinmasi ihtimalinin hafta sonu Ulke meclisinde yapilan oylamanin ardindan GBRIUSD 1.4194 1.4273 0.6% ﬁ
. . . . R . . . USD/TRY 2.8530 2.8388 -0.5%
yukselmis olmasinin etkisiyle %2’nin Gzerinde ekside seyreden BRL ise en ? @
. N USD/IZAR 14.5597 14.4760 -0.6% @
zayIf performans sergileyen para birimi konumunda.
USD/RUB 66.41 66.17 -0.4% @
Din sabah saatlerinde 2.8660 seviyesinin Gzerine ylkselen USD/TRY kuru [§Ss)==8 3.5325 3.6147 2.3% {}

0dleden sonra 2.8465'te bulunan 20 glnlik ortalamasinin altina ¢ekilerek giini

Y lbagindan bu yana USD karsisindaki performans (%)

2.84 seviyesinin hemen altinda tamamladi. USD/TRY kurundaki gerileme
egilimi bu sabah da korunurken, GOU para birimlerindeki olumlu havanin
korunmasi TRY’ye de olumlu yansiyacaktir. Ancak yarinki TCMB Para
Politikasi Kurulu toplantisi dncesinde TRY’nin kazanimlari benzer para
birimlerine kiyasla biraz daha sinirli kalabilir. Kurda 2.8250-2.8200 bodlgesi
destek, bugtin 2.8445'te bulunan 20 glinliik basit hareketli ortalama ise direng
konumunda.

Diin 6gleden sonra 1.13 seviyesinin lizerine yiikselen EUR/USD paritesinin bu  Kaynak Reuters

seviyeden fazla uzaklagsamadigi ve 1.1330 seviyesinde direngle karsilastiyi gozlendi. Persembe glinkii ECB toplantisindan her ne kadar
yeni bir politika hamlesi ¢gikmasi beklenmese de, yatinmcilarin toplanti éncesinde EUR’da uzun pozisyon almaya temkinli yaklagsmasi
EUR/USD paritesindeki olasi yukari yonli hareketleri sinirlayabilir. Bugiin paritede Almanya’da yayimlanacak ZEW endeksleri ve
A.B.D.’de agiklanacak ingaat sektori verileri takip edilecek.

USDTRY icin Destek: 2.8200-2.8110-2.8055 Direng: 2.8445-2.8600-2.8700

EURUSD igin Destek: 1.1300-1.1250-1.1230 Direng: 1.1350-1.1370-1.1400

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Goriis:

Diin giine diisusle baslayan, ancak kiresel piyasalardaki risk istahinin 6gleden 15/04/2016 ~ 18/04/2016 degisim

BIST-100

sonra toparlanmasinin etkisiyle artiya gecen BIST-100 endeksi guni %0.9’luk

yukselisle 86,343.65 puan seviyesinden tamamladi. Bu sabah Asya borsalari
artida seyrederken BIST-100 endeksinin de gune yukselisle baslayacagdi
beklentisindeyiz. BIST-100 endeksindeki olumlu havanin korunmasi durumunda
g6zler 6nimuzdeki ginlerde 2015 yilinin Mayis ayinda goérilen gin ici yiksek
seviyenin bulundugu 88,600 puana cevrilecektir. BIST-100 endeksinde 86,000,
85,350 ve 84,800 puan destek; 86,700, 88,000 ve 88,600 puan ise direng

seviyeleri.

BIST-30
XBANK
XUSIN

MSCITR
MSCI EM
VIX

Kaynak Reuters

85,573.25 86,343.65
104,894.90 105,912.02 0.97%
142,069.21 145,266.47 2.25%
87,359.81 87,720.26 0.41%
1,213,326 1,224,816 0.95%
106.29 106.67 0.36%
13.6 134 -1.98%

Din US$ 1,230-US$ 1,241 arahiginda hareket eden altinin ons fiyati giini US$ 1,232.49 puandan tamamladi. Bu sabah US$ 1,234.5
seviyesinde bulunan altinin ons fiyatinda US$ 1,228, US$ 1,217 ve US$ 1,209 destek; US$ 1,242, US$ 1,250 ve US$ 1,263 ise direng

seviyeleri.
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Takvim

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

19 Nisan Sali

A.B.D. 15:30 Mart ayi insaat izinleri (aylik %/YY SAAR) - 2/1200 -3.1/1167
15:30 Mart ay1 konut baslangiglar (aylik %/000) - -0.7/1170 5.2/1178

Almanya 12:00 Nisan ay1 ZEW anketi (mevcut durum) 50 - 50.7
12:00 Nisan ay1 ZEW anketi (ekonomik gériniim) - 8 4.3

20 Nisan Garsamba

Turkiye 14:00 TCMB haftalik repo faiz orani karari (%) 7.5 7.5 7.5
14:00 TCMB O/N borg verme faizi orani (%) 10.25 10 10.5
14:00 TCMB O/N borglanma faizi orani (%) 7.25 7.25 7.25

A.B.D. 14:00 Haftalk konut kredisi bagvurular (%) - - 10
17:00 Mart ayi ikinci el konut satiglari (aylik %) - 5.29 5.08

21 Nisan Pergembe

A.B.D. 14:30 Haftalik issizlik maasi bagvurulari (bin) - 265 253

Euro Bolgesi 14:45 ECB faiz karari (%) - 0.0 0.0
14:45 ECB mevduat faizi karari (%) - -0.40 -0.40
15:30 ECB Baskani Draghi’nin konusmasi - - -

22 Nisan Cuma

Euro Bolgesi 11:00 Nisan ay1 PMI imalat 51.4 51.8 51..6

Almanya 10:30 Nisan ayi PMI imalat - 51 50.7

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

Kaynak: TCMB, ING, Thomson Reuters, Bloomberg
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Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Balimi

R. Pinar Uslu pinar.uslu@ingbank.com.tr

Kerim Aydinlar  kerim.aydinlar@ingbank.com.tr

ACIKLAMA

“Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm 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 sonuclar dogurmayabilir.”

“ING Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Bélimii tarafindan sadece bilgi amagli olarak hazirlanmis olan bu rapor, hig bir sekilde bir yatirm
Onerisi veya herhangi bir yatirim aracinin dogrudan alimina veya satimina dair bir teklif veya referans olarak alinmamahdir. Gegmis
performans, takip eden donem icin bir gdsterge degildir. Bu raporda sunulan bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanlig/yaniltici olmamasina
0zen gosterilmis olmasina karsin, ING BANK bilgilerin dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. Bu raporda yer alan bilgiler herhangi
bir uyarn yapilmadan degisebilir. ING BANK ve kurum calisanlari bu raporda sunulan bilgilerin kullaniimasindan kaynaklanabilecek
herhangi bir dogrudan ve/veya dolayl zarardan 6tiirl 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 sakldir. Bu raporda agik kaynak belirtiimemis olsa da, yer alan bazi degerlendirmeler ve 6éngoriiler daha 6nce ING BANK Ekonomik
Arastirmalar Grubu ve/veya ING Financial Markets Research raporlarinda yer almis olabilir. ING BANK, bu raporun Tirkiye'de

yayimlanmasindan sorumludur.”
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