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e Fed agiklamalarinin sindiriimesinin ardindan yatirnmcilarin ana tablonun degismedigini, yilin kalaninda USD’nin gli¢clenmeye devam
edecegini ve Fed'in bu yil 2 defa faiz artirrmi yapabilecegini dikkate almasiyla birlikte tahvil faizleri distigu seviyeden yikseldi. Bu
sabah %1.9600 seviyesinde bulunan A.B.D.'nin 10 yillik tahvil faizinin bugiin %1.94-2.00 bandinda hareket etmesini bekliyoruz. Yurt
icinde 2 yillik tahvilin bilesik faizinin bugiin agirlikli olarak %8.40-%8.60 araliginda islem gdrecegini disinlyoruz (tahvil, sayfa 2)

e Bu aksam degerlendirmesini agiklayacak olan Fitch’in, Tirkiye’nin kredi notunu BBB-‘de sabit tutmasi bekleniyor. Ancak kredi
notunun gérinimundn duragandan negatife indirilebilecedine dair bazi endiseler dikkate alinirsa, Fitch’in olumsuz bir adim
atmamasi durumunda USD/TRY kurunda asagi yonde tepki gorilebilir. Kredi notunun goérinimiinde yapilacak bir indirimin
USD/TRY kurunda fiyatlanmadidi g6z o6ninde bulunduruldugunda, bu ydndeki bir adimin ise kurda ylkselise yol acacagini
soyleyebiliriz. Klresel veri gindemi buglin hafif. EUR/USD paritesinin bugliin agirlikh olarak 1.0620-1.0720 araliginda hareket
edecegi beklentisindeyiz (d6viz, sayfa 2-3)

Bugunun Gundemi

Ulke Saat (TSI) Veri/geligsme ING tahmini Piyasa beklentisi Onceki veri
Tarkiye - Kredi derecelendirme kurulusu Fitch, Turkiye ile ilgili degerlendirmesini yayimlayacak.
A.B.D. 15:20 Atlanta Fed Baskani Lockhart'in konugmasi

16:30 Chicago Fed Baskani Evans’in konusmasi

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

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakigi Piyasalar

Gunluk YBY*
Gunlik Kapanis  nesisim (%) Degisim (%)

Seviye degisim (%)
USDITRY 56060 1.43 BIST-100 81,922.02 248 -2.59
EUR/TRY 2.7765 -0.59 BIST-30 100,551.48 -0.21 -3.27
EUR/USD 1.0659 -1.90 BIST Bankacilik 149,914.63 -0.97 -3.19
Yurt ici gosterge tahvil (%) Basit Bilesik FTSE 100 EOD 6,962.32 157 4.96
Bir gilin 6nceki kapanis 8.32 8.49 XETRA DAX 11,899.40 -0.48 19.87

Gosterge Eurobond - Oca 2030 4,713

— Dow Jones Ind. Ave. 17,959.03 1.27 -0.44

MB O/N borglanma faizi (%) 7.25
MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.50 S&P 500 2,089.27 122 -0.06
Marjinal fonlama maliyeti (%) 10.75 Altin 1,170.90 1.58 -1.00
Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING Brent petrol 54.43 4.49 -5.96

*Yibasindan bu yana
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Goriis:

Fed politka yapicilarinin 2015 sonu faiz tahminlerini (medyan)
%1.125'ten  %0.625'e  indirmesi  ve  acgilklamalarin  piyasanin
disunduginden guvercince olmasi (gevsek para politikasi taraftari),
A.B.D. tahvil faizlerinde sert dislus yasanmasina yol acgcmisti.
Agiklamalarin  sindiriimesinin ardindan yatinmcilarin ana tablonun
degismedigini, yilin kalaninda USD’nin guglenmeye devam edecegini ve
Fed'in bu yil 2 defa faiz artinmi yapabilecegdini dikkate almasiyla birlikte
tahvil faizleri dustigi seviyeden yukseldi. Fed karari éncesinde %2.05
seviyesinde olan ve acgiklamalarin ardindan %1.8990 seviyesine kadar
gerileyen A.B.D.'nin 10 yillik tahvil faizi, diin %1.9760 seviyesinden guni
tamamladi. Bu sabah %1.9600 seviyesinde bulunan 10 yillik tahvil
faizinin bugiin %1.94-2.00 bandinda hareket etmesini bekliyoruz.

Fed agiklamalarinin ardindan gelismekte olan llke para birimleri USD
karsisinda deger kazanirken, yurt ici tahvil faizlerinde de gerileme
yasandi. 2 yillik tahvilin bilesik faizinin bugiin agirlikl olarak %8.40-%8.60

araliginda iglem gérecegini distnuyoruz.

Buglin ayrica, kredi derecelendirme kurulugu Fitch’'in Turkiye ile ilgili
degerlendirmesinin yayimlanmasi bekleniyor. Fitch Turkiye'yi yatinm
yapilabilir kredi notuyla (BBB-) ve “duragan” gériiniimle degerlendiriyor.

Doviz Piyasasi

2 yillk gosterge
10 yillk gosterge
10-2 yil getiri farki

TR Eurobond ($)
2025
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2041

A.B.D. 10 yillk (%)
10-2 yIl getiri farki
CDS (5 yillk USD)

Turkiye

Giiney Afrika

Rusya

Brezilya
Kay nak: Reuters
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e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.0660, USD/TRY kuru 2.5920, sepet ise 2.6780 seviyesinde bulunuyor.

Goriis:

Carsamba aksami yayimlanan Fed karar metni Haziran’da yapilacak olasi bir faiz artirrmina kapiyi aralasa da, Fed 'den gelen iletisimin

bltlnindn faiz artinminin daha geg gelebilecegdini ve ilk artinrmin ardindan atilacak adimlarin daha 6nce digslinllene gére daha

kademeli ve temkinli olacagini disindirmesi USD’de sert geri gekilmeye yol agmisti. Din Fed karari sonrasinda gorulen ilk tepkinin

blylk Olglide geri verildigini gordik. USD’deki sert disisin gegici olmasi, piyasa katiimcilari arasinda Fed iletisiminin orta-uzun

vadede USD’de gdrulen genel giglenme egilimini bozmayacagdi disuncesinin hakim olmasiyla aciklanabilir. Kayiplarini biyuk dlglide

geri almis olsa da, USD ¢ogu gelismis ve gelismekte olan Ulke para birimine gore Fed toplantisindan 6ncesine gore hafif zayif

seyrediyor.

Carsamba aksami Fed karari sonrasinda 1.10 seviyesinin (zerine yikselen EUR/USD paritesinde diin sert diists kaydedildi. Gin

icinde 1.0620 seviyesinin altina kadar gerileyen parite giini 1.0660’tan tamamladi. Diin sabah saatlerinde Asya piyasasinda yapilan

islemlerde 2.5610 seviyesinden islem géren USD/TRY kuru da, yurt i¢i piyasalar agildiktan sonra gelen déviz talebinin ve EUR/USD

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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paritesinin  Fed karari &6ncesinde bulundugu 1.0650'li seviyelere
Doéviz kurlari 18/03/2015 19/03/2015 degisim (%)

yakinsamasinin etkisiyle giin icinde vyiikselis egilimi gosterdi. Ogleden

sonra 2.60 esigini asan kur, aksam saatlerinde 2.6160’a kadar yukseldi. EURIUED L e AL
) USD/JPY 120.09 120.78 0.6%
Dun Ingiltere’de Merkez Bankasi (BoE) bas ekonomisti Haldane’in siirpriz GBP/USD 1.4976 14747 -1.5%

sayllabilecek aciklamalari GBP’nin USD kargisinda deger kaybetmesine USD/ITRY 25692 26060 1.4%
neden oldu. Haldane, mevcut durumda faiz indirimi ve faiz artirmina USDIZAR 12.057 12.307 21%
gidilmesi olasilklarinin dengede oldugunu belirterek Fed’den sonra parasal USD/RUB 59.345 60.071 1.2%
sikilastirmaya gidecek ilk blyik merkez bankasi oldugu dusiinilen BoE'nin USD/BRL 3.2084 3.2915 2.6%

D>

bu karar erteleyebileceginin sinyallerini verirken, 1.47 seviyesinin altina

gerileyen GBP/USD paritesi Fed karari sonrasindaki kazanimlarini [EREGEHGRELRIRZELERUSIDLETCTS g olin =N L))

tamamen geri verdi. ingiltere’de gevsek para politikasinin bir siire daha -11.9%

muhafaza edilecedi disuncesinin yani sira Mayis’'ta yapilacak genel -0.8% |
secimlerin yarattigi politik riskin fiyatlamalara girmeye baslamasi GBP/USD -5.1% |
paritesi Uzerindeki asagi yonlu risklere dikkat cekiyor. -10.6% I
Bugiin gin icinde EUR/USD paritesindeki hareketlere ve gelismekte olan zi(o:: !
ulke para birimleri genelinde gbézlenecek havaya bagli yon bulmasini 10.3% |

bekledigimiz USD/TRY kurunun yeni haftaya nasil baslayacagini bu aksam

Kay nak: Reuters

piyasalar kapandiktan sonra kredi derecelendirme kurulusu Fitch'ten

gelmesi beklenen Tirkiye’'nin kredi notuna dair degerlendirme belirleyecek. Fitch’in Tirkiye'nin kredi notunu BBB-‘de sabit tutmasi
beklenirken, kredi notunun goérinimiinin duragandan negatife indirilebilecegine dair bazi endiseler mevcut. Bu endiseler dikkate
alinirsa, Fitch’in olumsuz bir adim atmamasi durumunda bunun USD/TRY kuruna olumlu yansimasi beklenebilir. Ote yandan, kredi
notunun gortiniminde yapilacak bir indirimin USD/TRY kurunda fiyatlanmadigi géz ©oninde bulundurulacak olursa, bu yoénde

gelebilecek bir adimin kurda ylkselise yol agabilecegini sdyleyebiliriz.

EUR/USD paritesinin seyrinde, bir stredir arka planda kalan “Yunanistan” konusunun énimuzdeki giinlerde yeniden giindeme gelmesi
olasi goriiniyor. Zira Yunan vyetkililer ve Euro Boélgesi/ECB temsilcileri arasinda heniiz anlamli bir uzlasma saglanmis degil. Din
Bruksel'de yapilan temaslar sonrasinda Yunan Bagbakani Tsipras ihmh ac¢iklamalarda bulunsa da, Almanya Bagbakani Merkel,
Yunanistan’a fonlama saglanmasi i¢cin 20 Subat’ta gorisulen reformlarin tamaminin hayata gegirilmesinin sart oldugu belirtti. DUnku
toplantinin somut bir sonu¢ vermemesi sonrasinda gozler Tsipras’in Pazartesi gunu Berlin’e yapacagi ziyarete c¢evrilmis durumda.
Kiresel veri gindemi bugin hafif. EUR/USD paritesinin bugin agirlikh olarak 1.0620-1.0720 arahdinda hareket edecedi

beklentisindeyiz.
USDTRY igin Destek: 2.5880-2.5800-2.5750  Direng: 2.6030-2.6160-2.6250

EURUSD i¢in Destek: 1.0615-1.0580-1.0550 Direng: 1.0700-1.0740-1.0800

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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Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Fed’den gelen iletisimin glivercince bulunmasiyla birlikte USD/TRY kurunda 18/03/2015 19/03/2015

degisim

kaydedilen gerileme, kiresel hisse senedi piyasalarindaki olumlu hava ve [FYSETe 79.942.27

81,922.02
yurt ici tahvil faizlerinde yasanan dislis diin BIST-100 endeksine olumliu BIST-30 97,946.89 100,551.48 2.66%

yansidi ve endeks gline sert yikselisle bagladi. Gun iginde yukari yonli  B¥GYNN 143,199.70 149,914.63 4.69%
egilimini koruyan ve ikinci seansta 82,000 puan seviyesinin Uzerini géren NESN 76,364.45 77.405.74 1.36%
BIST-100 endeksi giini %2.48 artigla 81,922.02 puandan tamamladi. F¥leRi= 1,125,799 1,155,256 2.62%
Haftanin ilk dort glininde %7’ye yakin ylikselis kaydeden ve diin 200 gunlik §¥Sel=Y 123 123 0.13%

basit hareketli ortalamasinin lzerine yikselen BIST-100 endeksinde bugin g% 14.0 14.1 0.72%

daha temkinli bir seyir gorilecegini disunlyoruz. Yatirimcilarin genelinin  Kaynak: Reuters

Fitch’in bu aksam aciklamasi beklenen karari 6ncesinde yeni pozisyon

almaktan kaginmasi ve bazi yatirimcilarin bugiin kar realizasyonuna gitmesi beklenebilir. BIST-100 endeksinde 81,400, 81,000 ve
80,000 destek; 82,500, 83,170 ve 84,000 direnc seviyeleri.

Carsamba aksami gelen Fed karari sonrasinda altinin ons fiyatinda gézlenen yiikselis bu sabah itibariyla blyuk 6lgtide korunuyor. Diin
gin icinde US$ 1,180 seviyesine yaklasan altinin ons fiyati bu sabah US$ 1,171 seviyesinde islem goriyor. Altinin ons fiyatinda US$
1,160, US$ 1,150 ve US$ 1,142 destek, US$ 1,178, US$ 1,190 ve US$ 1,200 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

20 Mart Cuma

Turkiye - Kredi derecelendirme kurulusu Fitch, Turkiye ile ilgili degerlendirmesini yayimlayacak.
A.B.D. 15:20 Atlanta Fed Baskani Lockhart'in konugmasi
16:30 Chicago Fed Bagkani Evans’in konusmasi

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 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 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 o6tiri 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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