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e Hazine Mistesarhdi bugin 5 Subat 2020 vadeli, sabit kuponlu tahvili yeniden ihra¢ edecek. 12 Mart 2025 vadeli sabit kuponlu
tahvilin ise ilk ihraci gergeklestirilecek. Hazine’nin ihalelerde talep sorunu yagsamasini beklemiyoruz, ancak 6zellikle 10 yillik tahvile
yabanci yatirmcilarin ne élgiide ilgi gsterecegi takip edilecek. A.B.D.'deki buglinkii 2 yillik tahvil ihalesi éncesinde Subat ayr TUFE
verisi izlenecek. TUFE verisinin beklentinin altinda gelmesi, Fed'in ilk faiz artirimi igin acele etmeyecegini digiindirerek, USD’'de
deger kaybina ve tahvillerde alima neden olabilir. Beklentinin tizerinde gelecek bir TUFE verisi ise tahvil faizlerinin yukari tepki
vermesine neden olacaktir (tahvil, sayfa 2)

e Bugiin Euro Bélgesi'nde ve Almanya’da agiklanacak olan PMI verileri ve A.B.D.’den gelecek Subat ayr TUFE verisi EUR/USD
paritesinin yonu Uzerinde etkili olacak. Gugli bir PMI verisi Euro Bdlgesi ekonomisinin toparlanmakta olduguna isaret ederek
EUR/USD paritesini 1.0970 seviyesine tagiyabilir. A.B.D.'de gekirdek TUFE artisinin yillik %1.6'nin altinda kalmasi, enflasyonun
Fed'in %2’lik hedefinden asagi yoénlu uzaklastigini disindirerek USD’ye olumsuz yansiyabilir. Bugin USD/TRY kurundaki
hareketlerin blyuk 6l¢cide EUR/USD paritesinden etkilenecegini disliniyoruz (déviz, sayfa 2-3)

Buginin Gindemi

Ulke Saat (TSI)  Verilgelisme ING tahmini Piyasa beklentisi ~ Onceki veri
Tarkiye - Hazine Mustesarligi, 05/02/2020 vadeli sabit kupon 6édemeli tahvili ihrag edecek.
Hazine Mistesarlidi, 12/03/2025 vadeli sabit kupon 6édemeli tahvili ihrag edecek.

AB.D. 14:30 Subat ay1 TUFE artisi (aylik %/YY %) 0.2/-0.1 0.2/-0.1 -0.7/-0.1

14:30 Subat ayi gekirdek TUFE artigi (aylik %/YY %) 0.1/1.6 0.1/1.6 0.18/1.6

Euro Bolgesi 11:00 Mart ayr PMI imalat 53.6 - 53.3

Diger gindem maddeleri igin litfen “Takvim” kismina bakiniz.  MA: Mevsimsellikten arindirilmis.  YY: Yildan yila  CC: Ceyrekten ¢ceyrege

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakigi Piyasalar

Kapanis S;fjr?luk jB.w
Giinliik Degigim (%) Degisim (%)
Seviye _ degisim (%) BIST-100 83,741.99 1.50 -0.43
USD/TRY 2.5393 -1.27
EURTRY 27813 011 BIST-30 103,038.75 1.56 -0.87
EUR/USD 1.0945 1.16 BIST Bankacilik 152,801.22 1.52 -1.33
Yurt ici gosterge tahvil (%) Basit Bilesik FTSE 100 EOD 7,037.67 0.22 6.09
Bir gilin 6nceki kapanis 8.29 8.46 XETRA DAX 11,895.84 -1.19 19.83
Gosterge Eurobond - Oca 2030 4.613 Dow Jones Ind. Ave. 18,116.04  -0.06 0.43
MB O/N borglanma faizi (%) 7.25 S&P 500 2.104.42 017 0.66
MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.50
Marjinal fonlama maliyeti (%) 10.75 Altin 1,188.70 055 051
Brent petrol 55.92 1.08 -3.39

Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING

*Yibasindan bu yana

Ozel Bankacilik Yatirnm Stratejileri Bolimii

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

Goriis:

Gegen hafta TCMB ve Fed toplantilari ile Fitch'in  Turkiye 20/03/2015 23/03/2015 (baz puan-bps)
degerlendirmelerini geride birakan yurt i¢i tahvil piyasasinda, din yatay bilesik faiz (%) / kapanis degisim

bant araliginda islemler gergeklesti. Bugtin diizenlenecek Hazine ihaleleri BVt tteers 8.49 8.46 -3

pepe

6ncesinde alim isteginin canli olmadigi gézlendi. 10 yillk gésterge 8.11 8.07 4

Hazine Mistesarligi bugiin 5 Subat 2020 vadeli, sabit kuponlu tahvili [ -38 -40

yeniden ihrag edecek. 12 Mart 2025 vadeli sabit kuponlu tahvilin ise ilk  [ErE=TR e R BRI K e 0 SRR e T (USH)

ihraci gerceklestirilecek. Mart'taki TL 5.4 milyarlik itfasi kargihginda Bl 124.5 0.4
bugiin diizenleyecegi ihalelerle Hazine, piyasadan TL 3.1 milyarlik, kamu [Bi%eh 177.3 0.8
kuruluglarindan da TL 1.4 milyarlik borglanma yapmayi planliyor. [BlyEs 115.4 1.2

Hazine'nin ihalelerde talep sorunu yasamasini beklemiyoruz, ancak

20/03/2015 23/03/2015
A.B.D. 10 yillk (%)
10-2 yIl getiri farki

degisim (bps)
Ozellikle 10 yillik tahvile yabanci yatirimcilarin ne 6lgude ilgi gosterecegi

§ =523

takip edilecek.

Yunanistan konusunun hentiz netlesmemis olmasi piyasada bir endise g (5yilik USD) 20/03/2015 23/03/2015
unsuru olmayi surdirtrken, A.B.D. tahvillerine alim geldi. Diin A.B.D.’nin
10 yillik tahvil faizi %1.93'ten %1.9150'ye geriledi. Ancak bu hafta A.B.D.

Hazinesi'nin dlizenleyeceg@i yuklu ihaleler 6ncesinde alimlarin nispeten

Turkiye
Giiney Afrika

Rusya
sinirl kaldigini sdyleyebiliriz. Bugin 2 yilhk tahvil ihalesiyle US$ 26

prpepp.

Brezilya
Kay nak: Reuters

milyarlik, Carsamba glni 5 yillik tahvil ihalesiyle US$ 35 milyarlik ve
Persembe giini 7 yillik tahvil ihalesiyle US$ 29 milyarlik satis yapilmasi

planlaniyor.

A.B.D.’deki bugiinkii 2 yillik tahvil ihalesi 6ncesinde Subat ayi TUFE verisi izlenecek. TUFE verisinin beklentinin altinda gelmesi, Fed'in
ilk faiz artirrmi icin acele etmeyecegini distindirerek, USD’de deger kaybina ve tahvillerde alima neden olabilir. Beklentinin tzerinde
gelecek bir TUFE verisi ise tahvil faizlerinin yukari tepki vermesine neden olacaktir.

Doviz Piyasasi

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.0937, USD/TRY kuru 2.5540, sepet ise 2.6735 seviyesinde bulunuyor.
Gorus:

Din kiresel déviz piyasalarinda gunin en ¢arpici gelismesi gin icinde EUR’da gézlenen degerlenme egilimiydi. Sabah saatlerinde
1.08 seviyesine yakin bulunan EUR/USD paritesi aksam saatlerinde 1.0972’ye kadar yikseldi. Veri glindeminin nispeten zayif oldugu
glnde goézlenen bu hareket, gecen haftaki Fed karari sonrasinda basglayan uzun USD pozisyonlarin azaltiimasi yénindeki islemlerin
haftanin ilk gininde de devam etmesiyle agiklanabilir. Diin Fed konusmacilarinin karigik mesajlar verdigini gérdik. Ancak San
Francisco Fed Baskani Williams ve Fed Baskan Yardimcisi Fischer’in konugmalarinda 6éne ¢ikan konular, gic¢li USD’nin A.B.D.

ekonomisini olumsuz etkilemeyecegi ve faizlerin izleyecegi yolun belirsiz oldugu vurgulariydi.

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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Diin USD’deki geri gekiime, geligmekte olan llke (GOU) para birimlerinde Déviz kurlari 20/03/2015 23/03/2015 degisim (%)
de hissedildi. GOU para birimleri geneli diin USD kargisinda %1.0-%1.5

gelecek olursak, din Yunanistan ve Almanya bagbakanlari Tsipras ve [BSpz0s] 59.145 58.73 -0.7%
Merkel'in gerceklestirdigi toplanti sonrasinda verilen mesajlar ilimli olsa da, [¥Se=1=8 3.2279 3.1319 -3.0%

EUR/USD 1.0820 1.0945 1.2%
deger kazanirken, TRY’nin kazanci %1.25 oldu. DUn 2.54 seviyesinin altina 0 {}
. . - P USD/JPY 120.03 119.73 -0.2%
gerileyen USD/TRY kuru, Ocak ortasindan bu yana ilk defa 20 gunlik basit 0 @
. - . . GBP/USD 1.4949 1.4950 0.0%| 4}
hareketli ortalamanin altina belirgin sekilde geriledi.
USDITRY 2.5720 2.5393 -1.3%| 4}
Haftanin ilk iki giininde su ana kadar yasanan énemli gelismelere/verilere [ BSprdNz 12.01 11.898 -0.9% ,@

toplantidan Yunanistan’in bor¢ krizi konusunda somut bir adim karari

Y lbagindan bu yana USD karsisindaki performans (%)

ctkmadigi anlasiliyor. Cin'de bu sabah erken saatlerde agiklanan HSBC

PMI imalat verisi ise 49.2 degerini alarak Ulkede imalat faaliyetlerinin 9.6%
daralmakta olduguna isaret etti. Yunanistan konusunun ve Cin verisinin 0.0%
piyasalar Gzerindeki etkisinin sinirli kaldigi goérdiltyor. -3.8%

-8.2%
Buglin Euro Bdlgesi'nde ve Almanya’da acgiklanacak olan PMI verileri ve 3.0%

-9o. 0
dgleden sonra A.B.D.den gelecek Subat ayi TUFE verisi EUR/USD 1.9%
paritesinin yoni Gzerinde etkili olacak. Gugli bir PMI verisi Euro Bolgesi 1E.2%

ekonomisinin toparlanmakta olduguna isaret ederek EUR/USD paritesini

Kay nak: Reuters

1.0970 seviyesine tasiyabilir. A.B.D. enflasyon verilerinin ise gunin kritik

verisi oldugunu soyleyebiliriz. Tlketici fiyatlarindaki yillk artisin “eksi” deger almasi beklense de, enflasyondaki dususun petrol
fiyatlarinda kaydedilen gerilemenin gegici etkisinden kaynaklandigi dusiincesi yatinmcilarin bugln “cekirdek” (gida ve enerjiden
arindiriimig) enflasyona odaklanmasina neden olacak. Bugiin gekirdek TUFE artiginin yillik %1.6’'nin altinda kalmasi, enflasyonun
Fed’in %2’lik hedefinden asagi yonlu uzaklastigini distndirerek USD’ye olumsuz yansiyabilir. Bugiin USD/TRY kurundaki hareketlerin
buyuk 6lgide EUR/USD paritesinden etkilenecegini disliniyoruz.

USDTRY icin Destek: 2.5415-2.5375-2.5330  Direng: 2.5680-2.5750-2.5900

EURUSD icin Destek: 1.0880-1.0820-1.0780 Direng: 1.0970-1.1000-1.1040

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Kredi derecelendirme kurulugu Fitch'in Tarkiye'nin kredi notunu sabit 20/03/2015 23/03/2015

degisim

birakmasinin da etkisiyle din giine vyikselisle baglayan BIST-100 FRS&Tlen 82,506.35

83,741.99
endeksindeki yukari yonli hareket USD/TRY kurundaki gerilemenin BIST-30 101,455.86 103,038.75 1.56%

destegiyle gun iginde korundu. Endeks gini %1.5’lik ylkseligle 83,741.99 Y=YV 150,517.45 152,801.22 1.52%
puan seviyesinden gln icinde gordigu en ylksek seviyeye yakin BYESN 77,994.32 79,121.04 1.44%
tamamladi. Son alti iglem guninde %9'un Uzerinde ylkselen BIST-100 IV ey 1,165,157 1,182,630 1.50%
endeksindeki yukari yonli hareketin  6nimizdeki glnlerde guc [¥Sel=Yi 125 124 -0.66%

kaybedebilecegini ve endeksin 84,300-85,000 puan bandinda direncle RVi% 13.0 13.4 3.00%

karsilagabilecegini dislnuyoruz. BIST-100 endeksinin gine alicili  Kaynak: Reuters
baslayacagi gorustindeyiz. BIST-100 endeksinde 83,000, 82,400 ve 81,500
destek; 84,300, 85,000 ve 85,500 diren¢ seviyeleri.

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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USD’deki zayif seyir diin altinin ons fiyatina olumlu yansidi. Din US$ 1,191 seviyesinin lizerine yikselen altinin ons fiyati bu sabah da
bu seviyenin hafif altinda seyrediyor. Altinin ons fiyatinin 6nemli bir psikolojik esik olan US$ 1,200 seviyesinde direngle karsilasacagini
distndyoruz. Altinin ons fiyatinda US$ 1,180, US$ 1,170 ve US$ 1,152 destek, US$ 1,190, US$ 1,200 ve US$ 1,209 direng seviyeleri.

Takvim
Ulke Saat (TSI)  Veri/gelisme ING tahmini Piyasa beklentisi Onceki veri
24 Mart Sal
Tarkiye - Hazine Mustesarligi, 05/02/2020 vadeli sabit kupon édemeli tahvili inrag edecek
Hazine Mistesarlidi, 12/03/2025 vadeli sabit kupon 6demeli tahvili ihrag edecek
A.B.D. 10:05 St. Louis Fed Bagkani Bullard’in konugmasi.
14:30 Subat ay1 TUFE artisi (aylik %/YY %) 0.2/-0.1 0.2/-0.1 -0.7/-0.1
14:30 Subat ayi ¢ekirdek TUFE artisi (aylik %/YY %) 0.1/1.6 0.1/1.6 0.18/1.6
16:00 Subat ay1 yeni konut satiglar (aylik %) -3.5 -1.3 -0.2
16:00 Mart ayr Richmond Fed imalat endeksi (aylik %) 4.0 3.0 0.0
Euro Bolgesi 11:00 Mart ayr PMI imalat 53.6 - 53.3
Almanya 10:30 Mart ay1 PMI imalat 51.5 - 51.1
25 Mart Garsamba
Turkiye 14:30 Mart ay kapasite kullanimi (%) - - 72.8
14:30 Mart ay1 sanayi gliven - - 103.4
14:30 Subat ayi reel kesim giiven endeksi - - 104.3
14:00 Haftalik konut kredisi bagvurulari (%)
15:30 Subat ayi1 dayanikli tiketim mallari siparisleri (aylik %) 0 0.6 2.8
15:30 Ulasim harici dayanikh tiiketim mallar siparigleri (aylik %) 0.2 0.5 0.0
Almanya 11:00 Mart ay1 IFO - i diinyasi beklentisi 103 - 102.5
11:00 Mart ayi IFO - Mevcut durum 112 - 111.3
11:00 Mart ayi IFO - Is diinyasi gériinimii 107.4 - 106.8
26 Mart Pergsembe
A.B.D. 14:30 Haftalik issizlik maasi basvurular (bin) - - -
17:00 Mart ay1 Kansas City Fed SA Composite Endeksi 25 - 1.0
27 Mart Cuma
A.B.D. 14:30 2014 yili 4. ceyrek GSYH buyumesi (MA, CC %) 24 24 2.2
15:55 Mart ay1 Michigan Universitesi giiven endeksi 92 92 91.2

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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ING .2» BANK

Ozel Bankacilik Yatirnm Stratejileri Bolimi

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

Kerim Aydinlar  kerim.aydinlar@ingbank.com.tr

ACIKLAMA

“Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeler yatinm danismanhgdi 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 gériislerine 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 Bolimi 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 icin 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 uyar 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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