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e ECB diin faiz oranlarinda degisiklige gitmedigini duyururken, Baskan Draghi’'nin basin toplantisindan da herhangi bir siirpriz mesaj
¢tkmadi. Draghi’nin mesajlari herhangi bir sirpriz icermese de, dinkii ECB toplantisinin ardindan Almanya’nin tahvil faizlerinde
belirgin ylkselis kaydedildi. Piyasalarda dile getirilen bir goriis, ECB’nin 6zel sektor tahvil alimlarinin daha 6nce tahmin edilene gére
daha genis bir varlik havuzunu kapsayabilecegi dlslncesinin yatinmcilari 6zel sektor tahvillerine ydneltmesinin din devlet
tahvillerinde satisa yol actigi yoniinde. Yurt igcinde diin iki yillik gosterge tahvilin bilesik faizinin giini yatay tamamladigini, 10 yilhk
tahvil faizinin ise 6 baz puan yukseldigini gérdik. Son dénemde sert gerileyen tahvil faizlerindeki diisiisiin devam etmesi i¢in yeni bir
“hikaye” gerekecegi yoniindeki gériisimiizi koruyoruz (tahvil, sayfa 2)

e Bugln Euro Bdlgesi ve Almanya’da yayimlanacak PMI verilerinin takip edilecegi EUR/USD paritesinin 1.13 seviyesine yakin islem
gérmeye devam edebilecegdi beklentisindeyiz. Halihazirda 130 baz puan seviyesinde bulunan A.B.D.nin ve Almanya’nin 2 yillik tahvil
faizleri arasindaki farkin (spread) agilmasi ya da daralmasi paritenin hareketleri Gzerinde etkili olabilir. Bu sabah gelismekte olan ulke
para birimleri genelinde belirgin bir egilim gdzlenmiyor. Petrol fiyatlarinda ve A.B.D. tahvil faizlerinde gézlenecek hareketler énemli bir
veri giindeminin yoklugunda gelismekte olan Ulke para birimleri genelinde yon belirleyici olabilir. USD/TRY kurunda bugiin 2.8130
seviyesi destek, 20 glinlik basit hareketli ortalamanin bulundugu 2.8370 ise direng olarak takip edilebilir (doviz, sayfa 2-3)

Bugiiniin Giindemi

Ulke Saat (TSI)  Veri/gelisme ING tahmini Piyasa beklentisi  Onceki veri
Euro Bolgesi 11:00 Nisan ay1 PMI imalat 51.4 51.8 51..6
Almanya 10:30 Nisan ay1 PMI imalat - 51 50.7

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

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakisi Piyasalar

Ginliik Giinliik YBY*
. o Ka
Seviye degigim (%) panis Degisim (%) Degisim (%)
2.8317 0.74
USDITRY BIST-100 85,670.80 0.14 19.44
EUR/TRY 3.1985 0.84
EUR/USD 1.1286 .0.08 BIST-30 105,298.24  0.26 20.44
Yurt igi gdsterge tahvil (%) Basit Bilesik BIST Bankacilk 143,694.77 -0.07 19.83
Bir glin 6nceki kapanis 8.88 9.08 FTSE 100 EOD 6,381.44 -0.45 2.23
Gosterge Eurobond - Oca 2030 4.625 XETRA DAX 10,435.73 0.14 -2.86
MB O/N borglanma faizi (%) 7.25 Dow Jones Ind. Ave. 17,982.52 -0.63 3.20
: e
MB haftalik repo ihale faizi (%) 7:50 Nasdaq Bilesik 494589  -0.05 1.23
Marjinal fonlama maliyeti (%) 10.00
S&P 500 2,091.48 -0.52 2.33
Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING
Altin 1,248.46 0.42 17.75
Brent petrol 44.53 -2.77 19.45

*Yibasindan bu yana
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Tahvil Piyasasi

Gorus:

ECB diin faiz oranlarinda degisiklige gitmedigini duyururken, Baskan 20/04/2016 21/04/2016 (baz puan-bps)
Draghi’'nin basin toplantisindan da herhangi bir siirpriz mesaj gikmadi. bilesik faiz (%) / kapanig degisim
Faizlerin uzun siire mevcut seviyelerde ya da daha diisiik seyredecedini [ER At 9.08 9.08 0

=¥

10 yillik gésterge 9.13 9.19 6
10-2 yil getiri farki 5 11

vurgulayarak ECB’nin mihimmatinin tikenmedigine isaret eden Draghi,

gerekli goruldigu takdirde ellerindeki tim politika araglarinin kullanilabilecegi

yoniindeki mesajini da yeniledi. TR Eurobond ($)  20/04/2016 21/04/2016 degisim (US$)
. , o o 2025 1223 122.0 03| =
Draghi'nin mesaijlari herhangi bir slrpriz icermese de, dinki ECB
A I 0030 1735 173.1 -0.4| =
toplantisinin ardindan Almanya’nin tahvil faizlerinde belirgin yukselis
o a 2041 110.6 110.1 05| 4F
kaydedildi. Almanya’nin 10 yillik tahvil faizi din 9%0.17’li seviyelerden
%0.24'lin izerine yiikselirken, diger Euro Bélgesi ilkelerinin tahvil faizlerinde 20/04/2016 21/04/2016 _degisim (bps)
A.B.D. 10 yillik (%) 1.85 1.87 2| =

de yUkselis kaydedildi. Piyasalarda dile getirilen bir goris, ECB’nin 6zel
10-2 yIl getiri farki 105 106

sektdr tahvil alimlarinin daha énce tahmin edilene gore daha genis bir varlik
degisim (bps)

havuzunu kapsayabilecegi disiincesinin yatinmcilan ézel sektér tahvillerine  [EESKCNISESI) RV VxR Aa ol Io )

ybneltmesinin diin devlet tahvillerinde satisa yol agtigi. Turkiye
Glney Afrika
Brent petrol fiyatinin diin US$ 46 seviyesinin (izerine yikselerek 2015 yilinin

Rusya
Kasim ayindan bu yana gordigi en ylksek seviyeye ulasmasi “givenilir Brezilya

= a5

liman” olarak goérulen A.B.D. tahvillerine olan talebi azaltirken Euro Bdlgesi Kaynak Reuters

tahvillerindeki hareketin A.B.D.’'ye de yansimasi 10 yillik tahvil faizinin diin

yukselerek %1.89 seviyesine yaklagsmasina neden oldu. A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizi bu sabah %1.85 seviyesinin hafif izerinde
seyrediyor.

Yurt iginde diun iki yillik gdsterge tahvilin bilesik faizinin glini yatay tamamladigini, 10 yillik tahvil faizinin ise 6 baz puan yukseldigini
gordiik. Son donemde sert gerileyen tahvil faizlerindeki diislisiin devam etmesi igin yeni bir “hikaye” gerekecedi yonindeki goriisimuizi
koruyoruz. Kuresel risk istahinin seyri yurt ici tahvil piyasasinda bugtin yon belirleyici olacak.

Doviz Piyasasi

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.1296, USD/TRY kuru 2.8180, sepet ise 3.0020 seviyesinde bulunuyor.
Goriis:

Din ECB'nin faiz oranlarinda degisiklige gitmedigini duyurmasinin ardindan sert ylkselerek 1.14 seviyesine yaklasan EUR/USD
paritesindeki bu hareket kisa stirede geri verilirken, parite Draghi’nin konugsmasinin ardindan 1.1270’li seviyelere kadar geriledi. EUR/USD
paritesinin bu sabah 1.13 seviyesine yakin seyrettigi gdzleniyor. Draghi’nin diin ECB’nin politika durusuna iliskin piyasalarin beklentisini
degistirecek yeni bir mesaj vermedigi degerlendirilecek olursa, diin glin i¢ginde dalgalanan paritenin halihazirda ECB toplantisi éncesinde

bulundugu seviyelere yakin seyretmesini normal karsiliyoruz.

Bugln Euro Bélgesi ve Almanya’da yayimlanacak PMI verilerinin takip edilecegi EUR/USD paritesinin 1.13 seviyesine yakin iglem

goérmeye devam edebilecegdi beklentisindeyiz. Halihazirda 130 baz puan seviyesinde bulunan A.B.D.’nin ve Almanya’nin 2 yillik tahvil
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faizleri arasindaki farkin (spread) acilmasi ya da daralmasi paritenin hareketleri Déviz kurlart 20/04/2016  21/04/2016 degisim (%)

Uzerinde etkili olabilir. Faiz oranlar arasindaki farkin artmasi USD’yi, aksi

= 0,

yondeki bir hareket ise EUR’yu destekleyecekiir. EURIUSD 11295 1.1286 0.1%
USD/JPY 109.83 109.44 -0.4%

Kiresel doviz piyasalarinin dikkati énimiizdeki hafta yapilacak Fed ve BoJ Fe=i=ibein) 1.4331 1.4321 -0.1%

toplantilarina ¢evrilmis durumda. Piyasalarda konusulmaya baslanan bir FEsaizes 2.8110 28317 0.7%
olasilik, Yen'deki dederlenmeden rahatsiz oldugu bilinen, ancak G20 BN 14.1928 14.3080 0.8%
Ulkelerinin d6viz piyasasina midahale konusundaki tutumu nedeniyle piyasaya U]z 65.11 66.79 2.6%

D epep e

dogrudan muidahale etmek istemeyen BoJ’nin 6nimiizdeki hafta yeni bir JES»IxI8 3.5284 3.5371 0.2%

politika adimi atabilecegi yoninde. Bu olasihgin fiyatlanmaya baglanmig

Y ilbagindan bu yana USD karsisindaki performans (%)

olmasi ve A.B.D. tahvil faizlerindeki yiikselis USD/JPY paritesinin bu sabah 110

seviyesinin Uzerine yukselmesine yol agmis durumda.

Gelismekte olan Ulke para birimleri genelinin diin A.B.D. tahvil faizlerinde
yasanan yikselisin de etkisiyle hafif baski altinda kaldigini gérdik. Din giin
icinde yukselis egilimi gosteren, ancak ECB toplantisi sonrasinda EUR/USD

paritesinde yasanan sert yukselisin etkisiyle gecici olarak gerileyerek 2.81

seviyesine yaklagsan USD/TRY kurunun daha sonra yonini yeniden yukariya

cevirerek giinli 2.83 seviyesinden tamamladigini gordik. Kaynak Reuters

Bu sabah gelismekte olan Ulke para birimleri genelinde belirgin bir egilim gbzlenmiyor. Petrol fiyatlarinda ve A.B.D. tahvil faizlerinde
gbzlenecek hareketler 6nemli bir veri giindeminin yoklugunda gelismekte olan Ulke para birimleri genelinde yon belirleyici olabilir.
USD/TRY kurunda bugiin 2.8130 seviyesi destek, 20 glinliik basit hareketli ortalamanin bulundugu 2.8370 ise direng olarak takip edilebilir.

USDTRY icin Destek: 2.8250-2.8130-2.8050 Direng: 2.8375-2.8500-2.8580

EURUSD igin Destek: 1.1270-1.1235-1.1185 Direng: 1.1325 -1.1390-1.1450

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Goriis:
BIST-100 endeksi diin giini %0.14’lik ylkselisle 85,670.8 puan seviyesinden 20/04/2016 21/04/2016 degisim
tamamladi. Avrupa’da hisse senedi endeksleri geneli diin giinG hafif dlglsle YTy 85.550.21 85.670.80
noktalarken, A.B.D. borsalarinda da beklentinin altinda kalan bazi sirket FRSen 105,022.47 105,298.24 0.26%
karhhklarinin etkisiyle gerileme kaydedildi. Bugin giine yatay baslamasini YN 143,797.39 143,694.77 -0.07%
bekledigimiz BIST-100 endeksinde 85,250, 84,800 ve 84,000 puan destek; PESN 86,900.19 87,681.92 0.90%
85,800, 86,450 ve 86,900 puan ise direng seviyeleri. MSCI TR 1,215,827 1,217,733 0.16%
MSCI EM 109.02 108.89 -0.12%
Din US$ 1,270 seviyesine kadar yikselen altinin ons fiyati kazanimlarini i 99 T S

koruyamayarak giinii US$ 1,248.05’ten tamamladi. Bu sabah da bu seviyeye
yakin seyreden altinin ons fiyatinda US$ 1,243, US$ 1,237 ve US$ 1,225
destek; US$ 1,258, US$ 1,263 ve US$ 1,271 ise direng seviyeleri.

Kaynak Reuters
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Takvim
Ulke Saat (TSI)  Veri/gelisme ING tahmini Piyasa beklentisi  Onceki veri
22 Nisan Cuma
Euro Bolgesi 11:00 Nisan ayl PMI imalat 51.4 51.8 51..6
Almanya 10:30 Nisan ay1 PMI imalat - 51 50.7

YY:Yidanylla CC: Ceyrekten geyrege  MA: Mevsimsel etkilerden arindiriimis ~ SAAR: Mevsimsel etkilerden arindiriimis yillik oran
Kaynak: TCMB, ING, Thomson Reuters, Bloomberg
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Ozel Bankacilik Yatirm Stratejileri BSlimii

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

Kerim Aydinlar  kerim.aydinlar@ingbank.com.tr

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 icin bir gdsterge degildir. Bu raporda sunulan bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanlis/yaniltici olmamasina
Ozen 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 Tirkiye'de

yayimlanmasindan sorumludur.”
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