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e Fed Uyelerinden son glinlerde gelen sahince mesajlarin tahvil piyasasina yansimasi gézlenmese de, Fed iletisimindeki degisim
finansal basinda yogdun ilgi buluyor. Fed’den gelen mesajlarin gecen haftaki FOMC toplantisi sonrasinda olusan asiri guvercince
alginin piyasalarda daha sonra hizli sekilde tersine donebilecek bir iyimserlige yol agmasini 6nlemeyi hedefledigi dusinulebilir.
Piyasadaki genel beklenti TCMB’nin bugiin faiz oranlarini sabit birakacagi yoninde. Ancak bazi analistler faiz koridorunun tst bandini
olusturan O/N borg verme faiz oraninda 25-50 baz puanlik bir indirime gidilebilecegi beklentisinde. TCMB’den gelecek faiz kararinin
yani sira karar metninde yer alacak ifadeler her zaman oldugdu gibi yakindan takip edilecek (tahvil, sayfa 2)

e Bugiinkii TCMB PPK karari 6ncesinde hafif yukari yonli seyir izliemeye devam edebilecegini disindigimiz USD/TRY kurunda
halihazirda toplantida faiz oranlarinda bir degisiklige gidilmesi olasihidinin fiyatlandigini distinmiyoruz. Ancak piyasadaki genel
beklentinin gergeklesmesi ve TCMB’nin faizleri sabit birakmasi durumunda TRY’de kisa siireli bir gliclenme gozlenebilir. Son giinlerde
giindemde yer bulmaya baslayan ihtimalin gergeklesmesi ve O/N faiz oraninin tst bandinda indirime gidilmesi durumunda USD/TRY
kurunda yukselis gorilebilecedi ve bu yondeki bir adimin dniimizdeki giinlerde kiresel piyasalarda stresin arttigi ddnemlerde TRY
Uzerinde hissedilecek baskiyi arttiracagi disiincesindeyiz. EUR/USD paritesindeki agagdi yonlu seyrin bugiin de korunabilecegini
dusinlyoruz (doviz, sayfa 2-3)

Bugiiniin Giindemi

Ulke Saat (TSI)  Verilgelisme ING tahmini Piyasa beklentisi ~ Onceki veri
Turkiye 14:00 TCMB haftalik repo faiz orani karari (%) 7.5 7.5 7.5
14:00 TCMB O/N borg verme faizi orani (%) 10.75 10.75 10.75
14:00 TCMB O/N borglanma faizi orani (%) 7.25 7.25 7.25

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

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakisi Piyasalar

Kapan Giinluk YBY*
_ Giinlitk PaN'S " Degisim (%) Degisim (%)
Seviye degisim (%)
USD/TRY 2.8750 0.36 BIST-100 80,383.69 -1.69 12.07
EUR/TRY 3.2145 -0.04 BIST-30 99,011.90 -1.76 13.25
EUR/USD 11183 -0.28 BIST Bankacllik 131,061.84  -1.18 9.29
Yurt igi gosterge tahvil (%) Basit Bilesik FTSE 100 EOD 619911  0.10 -0.69
Bl.r. giin 6nceki kapanig 9.93 10.18 XETRA DAX 10,022.93 0.33 670
Gosterge Eurobond - Oca 2030 4.888

— Dow Jones Ind. Ave. 17,502.59 -0.45 0.45

MB O/N borglanma faizi (%) 7.25 o
MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.50 Nasdaq Bilegik 4,768.86 -1.10 -4.76
Marjinal fonlama maliyeti (%) 10.75 S&P 500 2,036.71 -0.64 -0.35
Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING Altin 1,219.80 -2.26 15.05
Brent petrol 40.47 -3.16 8.56

*Yibasindan bu yana
Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Boliimii

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

A.B.D.’de hafta basindan bu yana nispeten sahince mesajlar veren Fed
Uyelerine dun bir yenisi eklendi. St. Louis Fed Bagkani Bullard, gecmisteki
¢izgisine kiyasla daha temkinli bir yaklagim izleyerek enflasyon beklentileri
Uzerindeki asagr yonli risklere dikkat cekse de, Fed’in sikilastirma
konusunda ge¢ kalmasinin ileride daha hizlh bir sikilagtirmaya neden
olabilecegini ve Nisan ayinda bir faiz adiminin degerlendiriimesinden yana
oldugunu belirtti.

Son gunlerde Fed'den gelen iletisimin henliiz A.B.D. tahvil piyasasinda
onemli bir yansimasinin gozlendigini séylemek mimkin degil. A.B.D.’nin 10
yilhk tahvil faizi din %1.90 seviyesinin, 2 yilik tahvil faizi ise %0.85
seviyesinin altina geriledi. Fed iletisiminin tahvil piyasasina yansimasi
gbézlenmese de, konunun finansal basinda son gunlerde genis yer buldugunu
sOylemek mumkiin. Fed’den son glinlerde gelen iletisimin gecen haftaki
FOMC toplantisi sonrasinda olugsan asirn givercince alginin piyasalarda
daha sonra hizli sekilde tersine ddénebilecek bir iyimserlige yol agcmasini
onlemeyi hedefledigi disunlebilir.

Dun yatay sayilabilecek bir seyir izleyen yurt ici tahvil piyasalarinda bugln
gozler TCMB Para Politikasi Kurulu toplantisina gevrildi. Piyasadaki genel
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Kaynak Reuters

beklenti TCMB’nin bugin faiz oranlarini sabit birakacadi yéniinde. Ancak bazi analistler faiz koridorunun st bandini olugturan O/N borg

verme faiz oraninda 25-50 baz puanlik bir indirime gidilebilecegi beklentisinde.

Buglin TCMB’den gelecek faiz kararinin yani sira toplanti

sonrasinda yayimlanacak karar metninde yer alacak iafedeler her zaman oldugu gibi yakindan takip edilecek.

Doviz Piyasasi

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.1165, USD/TRY kuru 2.8821, sepet ise 3.0525 seviyesinde bulunuyor.

Goriis:

Dun petrol fiyatlarinda kaydedilen hafif gerileme ve Fed Uyelerinden son giinlerde gelen nispeten sahince iletisim gelismekte olan (ilke
para birimlerinin baski altinda kalmasina neden oldu. Diin sabah erken saatlerde 2.87 seviyesinin hafif Gzerinde seyreden USD/TRY
kurunun da 6gleden sonra yonini yukari gevirdigi gézlendi. USD/TRY kuru bu sabah 2.8860 seviyesine yakin islem gorirken, TRY’deki

deger kaybinin gelismekte olan llke para birimleri geneline kiyasla sinirli oldugunu séylemek mimkdn.

Bugiinkii TCMB PPK karari 6ncesinde hafif yukari yonli seyir izlemeye devam edebilecegini diistindigimiz USD/TRY kurunda
halihazirda toplantida faiz oranlarinda bir degisiklige gidilmesi olasiliginin fiyatlandigini disinmiyoruz. Ancak piyasadaki genel
beklentinin gergeklesmesi ve TCMB’nin faizleri sabit birakmasi durumunda TRY’de kisa sureli bir gligclenme gézlenebilir. Son glinlerde
gindemde yer bulmaya baglayan ihtimalin gerceklesmesi ve O/N faiz oraninin Ust bandinda indirime gidilmesi durumunda USD/TRY

Guinliik Strateji Notu’na tiye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu 2
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kurunda yukselis gorilebilecedi ve bu yondeki bir adimin 6nimuzdeki glinlerde
kiresel piyasalarda stresin arttiyi dénemlerde TRY Uzerinde hissedilecek

baskiyi arttiracag! disiincesindeyiz.

Fed Uyelerinden son glinlerde gelen gérece sahince agiklamalarin USD'yi
gelismis Ulke para birimleri karsisinda da destekledigi goézleniyor. Din 1.12
seviyesini agagdl dogru kiran EUR/USD paritesi bu sabah 1.1160 seviyesine
kadar geriledi. Paritede bugin A.B.D.’de yayimlanacak issizlik maasi
basvurulari, Subat ayi dayanikl tiketim mali siparigleri ve Kansas City Fed
endeksi takip edilecek. Verilerden 6nemli bir sirpriz ¢ikmadigi takdirde
EUR/USD paritesindeki asagi yonli seyrin korunabilecegini dustiniyoruz.
Yarin birgcok Ulkede piyasalarin kapali olacak olmasi nedeniyle kiresel

piyasalarda igslem hacminin bugun nispeten disuk kaldigini gérebiliriz.

Bruksel'de yasanan terér saldirilarinin ardindan sert gsekilde gerileyen
GBP/USD paritesindeki diisis din de devam etti. Artan glivenlik endiselerinin
Birlesik Krallik'ta halki yaklasik 3 ay sonra (23 Haziran’da) yapilacak Avrupa
Birligi'nden c¢ikis referandumunda “cikis” yoninde oy kullanmaya tesvik
edebilecegi goriisii Sterlin’in deger kaybetmesinde énemli rol oynuyor. Onceki
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Doviz kurlari

EUR/USD 1.1214
USD/JPY 112.36
GBP/USD 1.4206
USD/TRY 2.8647
USD/IZAR 15.2112
USD/RUB 67.25
USD/BRL 3.5806

24 Mart 2016

22/03/2016 23/03/2016 degisim (%)

1.1183 -0.3%| 4}
112.35 0.0%| {1
1.4115 -0.6%| 4}
2.8750 0.4%| 4}
15.3430 0.9%| 4}
68.66 2.1%| 4}
3.6841 2.9%| 4}

Y ilbagindan bu yana USD karsisindaki performans (%)

Kaynak Reuters

gun 1.4270’deki 50 guinluk ortalamasinin altina gerileyen GBP/USD paritesinin bu sabah 1.4070’lere kadar geri ¢ekildigi gdzlendi.

USDTRY igin Destek: 2.8760-2.8650-2.8550 Direng: 2.8860-2.8940-2.9000

EURUSD igin Destek 1.1150-1.1130-1.1100 Direng: 1.1200-1.1225-1.1260

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Goriis:

BIST-100 endeksine dahil hisse senetlerinde dnceki giin baglayan sert satiglar
din de devam etti. Endeksin din gini %1.69’luk diisusle 80,383.69 puandan
tamamladigi g6zlenirken, endeksin son iki islem gininde kaydettigi dusus
%3.62 oldu. Bu sabah Asya borsalarinin eskide seyrettigi gdzlenirken BIST-
100 endeksinin de gline duslsle baslayacagdi ve endeksin gun icinde 80,000
puanin altini test edecegi disincesindeyiz. BIST-100 endeksinde 80,000,
79,600 ve 78,500 puan destek; 80,500, 81,400 ve 82,000 puan ise direng

seviyeleri.

USD’de gozlenen degerlenme egilimi son dénemde kiresel risk algisindaki

22/03/2016

BIST-100 81,766.14

BIST-30 100,784.95
XBANK 132,633.24
XUSIN 83,536.10
MSCI TR 1,167,721
MSCI EM 106.03
VIX 14.2

23/03/2016

degisim

80,383.69
99,011.90 -1.76%
131,061.84 -1.18%
81,902.44 -1.96%
1,146,524 -1.82%
105.92 -0.10%
14.9 5.43%

Kaynak Reuters

iyilesmeye karsin gorece guglu seyreden altinin ons fiyatinin baski altinda kalmasina yol agarken, altinin ons fiyatinin bu sabah erken

saatlerde US$ 1,212 seviyesine kadar geriledigi gézlendi. Altinin ons fiyatinin éniimizdeki giinlerde US$ 1,196 seviyesindeki 50 glnlik
ortalamasinin {izerinde tutunup tutunamayacagi izlenecek. Altinin ons fiyatinda US$ 1,210, US$ 1,200 ve US$ 1,196 destek; US$ 1,225,

US$ 1,238 ve US$ 1,250 direng seviyeleri.
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Takvim

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

24 Mart Persembe

Turkiye 14:00 TCMB haftalik repo faiz orani karari (%) 7.5 7.5 7.5
14:00 TCMB O/N borg verme faizi orani (%) 10.75 10.75 10.75
14:00 TCMB O/N borglanma faizi orani (%) 7.25 7.25 7.25
14:30 Subat ayi dayanikli tiketim mallari siparigleri (aylk %) -3 -2.5 4.7
14:30 Haftalik issizlik maasi bagvurular (bin) - - 265
17:00 Kansas City Fed Endeksi - - -12

25 Mart Cuma

Kuresel - Bircok ulkede piyasalar kapali olacak

A.B.D. 14:30 2015 yili 4.ceyrek GSYH buylUme verisi 1.0 1.0 1.0

YY:Yildanylla CC: Ceyrekten gceyrege  MA: Mevsimsel etkilerden arindirimis SAAR: Mevsimsel etkilerden arindirilmis 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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