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e Para Politikasi Kurulu toplantisindan, TCMB’nin daha 6nce atilacaginin sinyallerini verdigi doviz depo faiz oranlarinin indirilmesi ve
TL zorunlu kargiliklara 6denen faizin artirimasi ydniindeki adimlar haricinde yeni bir uygulama ¢ikmamasi ve toplanti sonrasinda
yayimlanan metnin bu iki uygulamaya dair ifadeler haricinde bir 6nceki degerlendirme ile ayni olmasi TRY'yi baski altinda birakti.
Karar sonrasinda 2 yillik gésterge tahvilin bilesik faizi de %10.12 ile yaklasik son 6 ayin en yiksek seviyesine ¢ikti. TCMB'nin likidite
adimlarinin izlenecegi bugiin, 2 yillik tahvilin bilesik faizinin %10 seviyesinin Uzerinde kalacagini disunuyoruz (tahvil, sayfa 2)

e EUR/USD paritesinde bugiin Almanya’da yayimlanacak IFO anketleri ve A.B.D."den gelecek dayanikli mal siparigleri verisi takip
edilecek. IFO endeksinin beklentiye paralel gelerek yukari yonli hareketini korumasi, Almanya’da is dinyasi gliveninin yiiksek
seyrettigine isaret ederek EUR/USD paritesini sinirli élglide destekleyebilir. A.B.D.’de dayanikh tiketim mallar siparislerinin Mart'ta
zayif gelmesi, ekonomik toparlanmanin gl¢ kaybettigine isaret eden verilere bir yenisini ekleyerek USD’yi baski altinda birakabilir.
EUR/USD paritesinin bugln agirlikli olarak 1.08-1.09 araliginda hareket edecegi beklentisindeyiz. USD/TRY kurunda bugin yuklu
donutsi bulunan TCMB’nin agacagi haftalik repo ihalesinin tutar takip edilecek. TCMB'nin, verdigi TL likiditesini azaltmasi TRY'yi
destekleyebilir. Ancak TCMB’den bu yénde bir adim gelmemesi halinde USD’deki olasi bir zayiflamanin TRY’ye ¢ok sinirli élcliide
yansiyacagini distnutyoruz. USD/TRY kurunda 2.7340 ilk gugli direng (d6viz, sayfa 3)

Buginin Gindemi

Ulke Saat (TSI)  Verilgelisme ING tahmini Piyasa beklentisi ~ Onceki veri
A.B.D. 15:30 Mart ulagim harici dayanikl tiketim mallan siparigleri-% 0.6 0.4 -0.6
Almanya 11:00 Nisan ay1 IFO - is diinyasi beklentisi 104.8 - 103.9
Euro Bolgesi - Euro Bolgesi Maliye Bakanlari toplantisi baglayacak.

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

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakisi Piyasalar

Glnluk YBY*

Giinlik Kapanis e sisim (%) Degisim (%)

Seviye  degisim (%) FTSE 100 EOD 7,053.67  0.36 6.33
USD/TRY 2.7005 -0.40
EUR/TRY 29261 0.65 XETRA DAX 11,723.58 -1.21 18.10
EUR/USD 1.0824 0.74 Dow Jones Ind. Ave. 18,058.69 0.11 0.11
Yurt igi gésterge tahvil (%) Basit Bilesik Nasdaq Bilegik 5,056.06 0.41 5.18
Bir giin 6nceki kapanis 9.88 10.12 S&P 500 2,112.93 0.24 1.07
Gosterge Eurobond - Oca 2030 4.748 Altin 1,193.60 0.55 0.92
MB O/N borglanma faizi (%)

7.25 Brent petrol 64.85 3.38 12.04

MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.50 “Yibasndanb
Marjinal fonlama maliyeti (%) 10.75 fbagindan bu yana

Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING
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Tahvil Piyasasi

Gorus:
Cargsamba gunku toplantisinda TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK),

beklenildigi Uzere faiz oranlarinda degisiklige gitmedi. Yapilan agiklama,

22/04/2015 23/04/2015 (baz puan-bps)

TR Eurobond ($)  22/04/2015 23/04/2015 degisim (US$)
2025
2030

Mart toplantisi sonrasindaki acgiklamanin aynisiydi. Agiklamadaki tek
farkliik, TCMB’nin gegen hafta isaretini vermis oldugu TL zorunlu
karsiliklara 6denen faiz oranlarinda 6él¢ull bir artisa gitmesi ve doviz depo

2041

piyasasi faiz oranlarinda 6l¢Uli bir indirim yapmasiydi. TCMB PPK, TL
zorunlu Karglliklara édenen faiz oranlarinda 50 baz puan artinma 22/04/2015 23/04/2015 degisim (bps)
giderken, bankalarin TCMB’den alabilecekleri bir hafta vadeli déviz depo [aSEARRUATINCL)
faiz oranlarini USD icin %4.5'ten %4’e, EUR icin %2.5'ten %2’ye indirdi. 10-2 yil getiri farki

« 333

TCMB’nin aldiyi bu kararlarin  énceden sinyalinin verilmis olmasi [EESKGCRISUSs) Rrv2ipiokkepwici i o koaelCle Ty (o))
nedeniyle siirpriz boyutu yoktu, ayrica bu énlemlerin etkisinin sinirh  JUENO%E
olacagi da bilinmekteydi. O nedenle gézler, TCMB'nin finansal [SSWSAULES

piyasalardaki istikrari destekleyici yénde ilave tedbir alip almayacagina RaSE!

i d

gevrilmisti. TCMB’den bu yénde bir agiklama gelmemesi, TRY varliklarda [EEZ4A%E!
Kay nak: Reuters

satig gortilmesine neden oldu.

Karar 6ncesinde %9.89 seviyesindeki 16 Kasim 2016 vadeli, 2 yillik gésterge tahvilin bilesik faizi, karar sonrasinda %10.12 ile yaklasik
son 6 ayin en yuksek seviyesine ¢iktl. 12 Mart 2025 vadeli, 10 yillik gdsterge tahvilin bilesik faizi de karar sonrasinda 29 baz puanhk
yukselisle %9.20 seviyesinden kapandi. TCMB'nin likidite adimlarinin izlenecegi bugtin, 2 yillik gosterge tahvilin bilesik faizinin %10

seviyesinin Uzerinde kalacagini dislniyoruz.

A.B.D. tahvil faizlerinde diin yasanan dislste, Mart ayinda yeni konut satislari verisinin beklentinin izerinde azalmasi, PMI imalat
verisinin beklentinin altinda kalmasi ve Yunanistan’in bor¢ sorununa dair endiselerin A.B.D. tahvillerinin gtvenilir liman &6zelligini 6ne

cikarmasi etkiliydi.

Piyasalarda bugiin Almanya’'da aciklanacak IFO anketleri, A.B.D."de yayimlanacak Mart ayi ulasim harici dayanikh tiketim mallari
siparisleri ve Riga’'da toplanacak Euro Bdlgesi Maliye Bakanlari’'nin Yunanistan'a iligskin degerlendirmeleri takip edilecek.

Doviz Piyasasi

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.0865, USD/TRY kuru 2.7080, sepet ise 2.8240 seviyesinde bulunuyor.

Gorus:

Carsamba giinu sonuglanan Para Politikasi Kurulu toplantisindan, TCMB’nin daha dnce atilacaginin sinyallerini verdigi déviz depo faiz
oranlarinin indirilmesi ve TL zorunlu karsiliklara édenen faizin artiriimasi yoéniindeki adimlar haricinde yeni bir uygulama ¢ikmamasi ve
toplanti sonrasinda yayimlanan karar metninin bu iki uygulamaya dair ifadeler haricinde bir énceki degerlendirme ile ayni olmasi TRY'yi
baski altinda birakti. Bazi piyasa katilimcilari TCMB’nin TL likiditesini daha da azaltarak sikilagtirmaya gideceg@ine dair bir agiklama
beklerken, karar metninde artan doviz kuru oynakligina referansta bulunuimamasi ve Merkez Bankasi’'nin TRY’ye cok sinirli élgtide
destek saglayabilecek kuguk politika degdisiklikleriyle yetinmesi piyasadaki beklentiyi karsilamadi.

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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TCMB’nin faiz karari oncesinde gin icinde agirlikli olarak 2.68-2.69 .
Doviz kurlari 22/04/2015 23/04/2015 degisim (%)

araliginda hareket eden USD/TRY kuru, kararin ardindan 2.72 seviyesine
EUR/USD 1.0725 1.0824 0.9%

USD/JPY 119.9 119.56 -0.3%
GBP/USD 1.5032 1.5056 0.2%
USD/TRY 2.7114 2.7005 -0.4%
USD/ZAR 12.2169 12.1430 -0.6%
USD/RUB 52.18 50.77 -2.7%
USD/BRL 3.0098 2.9697 -1.3%

yaklasti. DUn yurt i¢i piyasalarin kapali oldugu glinde 2.7340 seviyesinin
Uzerinde islem goren kur, 6dleden sonra USD’nin dinya para birimleri
karsisinda deger kaybetmesinin etkisiyle yoninl asagiya cevirdi ve gunu
2.70 seviyesine yakin tamamladi.

Dun A.B.D.’den gelen yeni konut satiglar verisi ve Kansas City Fed imalat

endeksi verileri hayal kirikligi yaratirken, veriler USD’ye olumsuz yansidi.

PEPEPEpEEpY

USD’nin gelismis Ulke para birimlerinden olugsan bir sepet karsisindaki

degerini 6lcen Dolar Endeksi DXY din gerilerken, endeks 2014 yilinin Y lbasindan bu yana USD karsisindaki performans (%)

Temmuz ayindan bu yana lzerinde seyrettigi 50 glnlik basit hareketli -10.6%
ortalamadan destek buldu. EUR/USD paritesi diin Almanya Basbakani O.lZ%
Merkel'in  Yunanistan’in 6demelerini saglamasina imkan taniyacak -311%
kaynaklarin saglanmasi icin her seyin yapilmasi gerektigini sdylemesi ve -13.7%
Yunan yetkililerin muzakerelerde ilerleme saglandigini aciklamasinin -419%

etkisiyle 1.08 seviyesinin lizerine yiikseldi.

140—
-10.5%

verisi takip edilecek. IFO endeksinin beklentiye paralel gelerek yukari yonli hareketini korumasi, Alimanya’da is dinyasi glveninin

EUR/USD paritesinde bugiin sabah saatlerinde Almanya’da yayimlanacak

Kay nak: Reuters

IFO anketleri ve 6gleden sonra A.B.D.'den gelecek dayanikh mal siparigleri

yuksek seyrettigine isaret ederek EUR/USD paritesini sinirli 6lgtide destekleyebilir. A.B.D.’de Subat’ta sert gerileyen dayanikl tiketim
mallari sipariglerinin Mart'ta toparlanmasi bekleniyor. Verinin zayif gelmesi, A.B.D."de ekonomik toparlanmanin gu¢ kaybettigine isaret
eden verilere bir yenisini ekleyerek USD’yi baski altinda birakabilir. EUR/USD paritesinin bugiin agirlikh olarak 1.08-1.09 araliginda
hareket edecegi beklentisindeyiz.

USD’nin diinya para birimleri karsisinda nispeten zayif seyretmesine karsin yiksek seyrini korudugunu goérdiigiimiz USD/TRY kurunda
bugtin yUkli dénlsi bulunan TCMB’nin agacagi haftalik repo ihalesinin tutari takip edilecek. Carsamba glinkii karar metninde bu yénde
bir sinyal vermeyen TCMB'’nin, bugun TL likiditesini kayda deger élclide azaltmasi TRY'yi destekleyebilir. TCMB’den bu yénde bir adim
gelmedigi takdirde USD’deki olasi bir zayiflamanin TRY’ye ¢ok sinirli élglide yansiyacagdini disintyoruz. USD/TRY kurunda 2.7340 ilk

glclu direng olarak izlenebilir.
USDTRY icin Destek: 2.7000-2.6920-2.6820 Direng: 2.7200-2.7300-2.7340

EURUSD igin Destek: 1.0800-1.0760-1.0700 Direng: 1.0900-1.0955-1.1000

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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TCMB’nin Carsamba gini TRY'’yi destekleyecek bir adim atmamasinin
ardindan USD/TRY kurunda gézlenen yikselis ve gosterge tahvilin bilesik
faizinin yaklasik alti aydan sonra ¢ift haneye ulagsmasi, BIST-100 endeksine
satis getirse de, Carsamba giniu hisse senedi piyasasinda satislarin

nispeten sinirl kaldigi soylenebilir. Carsamba ginini %0.59'luk disusle

22/04/2015 23/04/2015 degisim

Kay nak: Reuters

83,780.35 puandan tamamlayan endeks, bir énceki ginin kazanimlarini piyasa katilimcilar tarafindan olumsuz kargilanan TCMB
kararina karsin korumus oldu. BIST-100 endeksinde 83,340, 82,580 ve 81,800 puan destek; 84,400, 85,000 ve 85,500 puan direng

seviyeleri.

Son iki islem giininde USD’deki geri gekiimeye ragmen baski altinda kaldigini gérdigimiz altinin ons fiyatt US$ 1,184 seviyesinden

destek buldu. Bu sabah US$ 1,193 seviyesinde bulunan ve guin icinde yatay bir seyir izlemesini bekledigimiz altinin ons fiyatinda US$
1,184, US$ 1,178 ve US$ 1,168 destek; US$ 1,200, US$ 1,212 ve US$ 1,215 direng seviyeleri.

Takvim

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

24 Nisan Cuma

Turkiye 14:30 Nisan ay1 Kapasite Kullanimi Orani (%) - - 72.4
14:30 Nisan ayi reel kesim gliven endeksi - - 100.9

A.B.D. 15:30 Mart ulagim harici dayanikh tiketim mallari siparigleri (aylik %) 0.6 0.4 -0.6

Almanya 11:00 Nisan ayi IFO - Is diinyasi beklentisi 104.8 - 103.9
11:00 Nisan ay1 IFO - Mevcut durum 112.4 - 112
11:00 Nisan ayi IFO - is diinyasi gérinimii 108.5 - 107.9

Euro Bolgesi - Euro Bolgesi Maliye Bakanlari toplantisi baglayacak.

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 4
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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 yatirm 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 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.”

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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