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e Dinkli TCMB Para Politikasi Kurulu toplantisinda bir hafta vadeli repo ihale faiz orani %7.5, O/N bor¢clanma faiz orani ise %7.25
seviyesinde sabit birakilirken, faiz koridorunun st bandini olusturan O/N bor¢ verme faiz orani %10.75’ten %10.5’e indirildi. 13 ayin
ardindan faiz oranlarinda ilk defa degisime giden TCMB’nin diin attigi adim, 2015 yilinin Agustos ayindan bu yana giindemde olan,
ancak kuresel piyasalar genelinde artan oynaklik nedeniyle askiya alinan “politika sadelesmesi” kapsamindaki ilk hamle olarak
degerlendirilebilir. TCMB'nin diin yaptidi faiz degisikliginin ardindan piyasaya saglanan likiditenin kompozisyonunda bir degisiklige
gidilmemesi durumunda TCMB agirlikli ortalama fonlama maliyetinin (diin %8.92 seviyesindeydi) yaklasik 10 baz puan gerilemesi
beklenebilecekken, agdirlikli fonlama maliyetinin 6nimizdeki glinlerde nasil sekillenecegi piyasalarca takip edilecek. TCMB’nin bugiin
ekonomistlerle yapacagi toplantidan gelecek yansimalar da piyasalarda yakindan izlenecek (tahvil, sayfa 2)

e Glney Afrika Randi ve Brezilya Reali hafta bagindan bu yana USD karsisinda sirasiyla %1.3 ve %1.4 deder kaybederken, TRY’deki
deger kaybi %0.4 ile daha sinirli oldu. TRY’nin son dénemde kuresel risk algisindaki dalgalanmalara karsi benzer gelismekte olan
Ulke para birimlerine kiyasla daha az hassasiyet gosterdigini séylemek mumkin. USD’nin gelismis Ulke para birimlerinden olusan bir
sepet karsisindaki degerini 6lcen Dolar Endeksi (DXY) bu sabah 96.2 ile gecen haftaki FOMC toplantisi sonrasinda gérdigu dip
seviyenin yaklasik %1.75 Uzerinde seyrediyor (doviz, sayfa 3)

Bugiiniin Giindemi

Ulke Saat (TSI)  Veri/gelisme ING tahmini Piyasa beklentisi  Onceki veri
Kiresel - Birgok Ulkede piyasalar kapali olacak
A.B.D. 14:30 2015 yili 4.ceyrek GSYH buylme verisi 1.0 1.0 1.0

Diger gindem maddeleri igin lutfen “Takvim” kismina bakiniz.  MA: Mevsimsellikten arindiriimis.  YY:Yildanylla GC: Ceyrekten ¢ceyrege

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakisi Piyasalar

_ (:5.ﬁr:|liik Ka Giinluk YBY*
Seviye deg|§|m (%) panig Degisim (%) Degisim (%)
USD/TRY 2.8714 -0.13
EUR/TRY 32138 -0.02 BIST-100 81,358.38 1.21 13.43
EUR/USD 1.1173 -0.09 BIST-30 100,285.48 1.29 14.71
Yurt igi gdsterge tahvil (%) Basit Bilesik BIST Bankacilk 133,939.71 2.20 11.69
Bir giin 6nceki kapanig 9.89 10.13 FTSE 100 EOD 6,106.48 -1.49 -2.18
Gosterge Eurobond - Oca 2030 4.930 XETRA DAX 9.851.35 171 -8.30
—
MB O/N borglanma faizi (%) 7.25 Dow Jones Ind. Ave. 17,515.73  0.08 0.52
MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.50 o
Marjinal fonlama maliyeti (%) 10.50 Nasdaq Bilesik 4,773.50 0.10 -4.67
Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING S&P500 2,035.94 -0.04 -0.39
Altin 1,216.19 -0.30 14.71
Brent petrol 40.47 0.00 8.56

*Yibasindan bu yana
Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Boliimii

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

Goriis:
Din yapilan TCMB Para Politikasi Kurulu toplantisinda bir hafta vadeli repo 23/03/2016 24/03/2016 (baz puan-bps)
ihale faiz orani %7.5, O/N bor¢lanma faiz orani ise %7.25 seviyesinde sabit bilesik faiz (%) / kapanis degisim

birakilirken, faiz koridorunun st bandini olusturan O/N borg verme faiz orani  PAZI§eHEL

= ¢a

%10.75'ten %10.5’e indirildi. TCMB din ayrica gec likidite penceresi RIBZLS[eSE S

uygulamasi gergevesinde kullanilan borg verme faizini %12.25'ten %12'ye RISZALXEUREY

indirdigini duyurdu. TR Eurobond ($)  23/03/2016 24/03/2016 degisim (US$)
2025
2030

2041

13 ayin ardindan faiz oranlarinda ilk defa degisime giden TCMB’nin diin attidi
adim, 2015 yilinin Agustos ayindan bu yana gindemde olan, ancak son

aylarda kiresel piyasalar genelinde artan oynaklik nedeniyle askiya alinan
“politika sadelesmesi” kapsamindaki ilk hamle olarak degerlendirilebilir. 23/03/2016 24/03/2016 degdisim (bps)

Nitekim diinkii karar sonrasinda yayimlanan metinde yakin dénemde kiiresel [aacaeSUS T 188 189 2
10-2 yil getiri farki 102 102

I @ae

oynakliklarda bir miktar diisus goézlendigi ve genis bir faiz koridoruna duyulan

ihtiyacin bir miktar azaldigi ifadeleri yer alirken, PPK’'nin bu dogrultuda, [ensyERTIA0In) RrEl0lZ I (R 0TI i I Yo [ ath (e o)
sadelesme yodnunde dl¢ull bir adim atmaya karar verdigi aktarildi. Tirkiye 259 266 6.3
Glney Afrika 314 317 3.0
Rusya 287 296 9.1
Brezilya 391 394 34

Kaynak Reuters

Ancak dinki karar metninde gekirdek enflasyon egilimindeki iyilesmenin
sinirh olduguna iliskin vurgunun da korundugunu ve TCMB’nin buna bagli

= = 2> 2

olarak likidite politikasindaki siki durusunu korumasi gerektigi ifadesinin de
yer aldigini goérdik. TCMB’nin dun yapti§i faiz degisikliginin ardindan
piyasaya saglanan likiditenin kompozisyonunda bir degisiklige gidiimemesi durumunda TCMB agirlikl ortalama fonlama maliyetinin (diin
%8.92 seviyesindeydi) yaklasik 10 baz puan gerilemesi beklenebilecekken, agirlikhi fonlama maliyetinin éniimizdeki giinlerde nasil
sekillenecegi piyasalarca takip edilecek. TCMB’nin bugliin ekonomistlerle yapacagi toplantidan gelecek yansimalar da piyasalarda
yakindan takip edilecek.

Dinkit TCMB kararinin ardindan yurt icinde kisa vadeli tahvil faizlerinin hafif geriledigini, uzun vadeli tahvil faizlerinin ise yukseldigi
gdzlendi. iki yillik gbsterge tahvilin bilesik faizi giinii 5 baz puanlik diisiisle %10.13 seviyesinden tamamlarken, 10 yillik gésterge tahvilin
bilesik faizi giini 9 baz puanlik artisla %10.23 seviyesinden noktaladi. Uzun vadeli tahvil faizlerinin kisa vadeli faizlerin lzerine
yukselmesiyle yurt icinde bir suredir “ters egim” sergileyen getiri egrisinin diin normallestigini gorduk. Getiri egrisindeki bu egilimin
onumuzdeki gunlerde korunup korunmayacagi izlenecek.

Diin guin iginde %1.85 seviyesine kadar gerileyen A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizinin giint %1.90 seviyesinde tamamladigi gozlendi. Buglin
Avustralya, ingiltere, A.B.D. ve bazi Avrupa iilkelerinde piyasalarin Paskalya nedeniyle kapali olmasi ve bazi piyasalarin Pazartesi giinii
de kapali kalacak olmasi nedeniyle kiiresel piyasalar genelinde sakin ve yonsiiz bir seyir gorilebilmesi beklenebilir. Bugiin A.B.D.’de
yayimlanacak revize 4. geyrek GSYH blylme verisi takip edilecek.

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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Doviz Piyasasi

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.1165, USD/TRY kuru 2.8780, sepet ise 3.0466 seviyesinde bulunuyor.
Goriis:

USD/TRY kurunun diinkii TCMB kararinin ardindan ilk tepki olarak 2.89 [BeVrAGNEY] 23/03/2016 24/03/2016 degisim (%)

seviyesinin Uzerine ylkseldigi gbzlense de, kurdaki bu hareket kisa stireli oldu. EUR/USD 11183 11173 01%
Kararin ardindan yurt ici piyasalarin acik olduju saatlerde 2.8750-2.8850 Y=Y 112.35 112.89 0.5%
araliginda seyrettikten sonra gece saatlerinde 2.87 seviyesine yaklagan K= 1.4115 1.4152 0.3%
USD/TRY kuru bu sabah 2.8750’ye yakin seyrediyor. ingiltere ve A.B.D."de [iSaaizs 28750 28714 _0.1%

piyasalarin bugiin kapali olmasi nedeniyle USD/TRY kurunun bugiin 2.8750 BNz 15.3430 15.4440 0.7%
seviyesinin etrafinda nispeten dar bir bantta yonsiiz hareket ettigini gorebiliriz. [Us]=:} 68.66 68.92 0.4%
USD/BRL 3.6841 3.6756 -0.2%

e adé

Diin gelismekte olan Ulke para birimleri geneli glini USD karsisinda ekside
tamamlarken TRY’nin kapanista hafif artida oldugunu goérduk. Hafta genelini Yilbasindan bu yana USD karsisindaki performans (%)
degerlendirdigimizde de benzer bir tablodan s6z etmek mimkin. Gliney Afrika
Randi ve Brezilya Reali hafta basindan bu yana USD karsisinda sirasiyla %1.3
ve %1.4 deger kaybederken, TRY’deki deder kaybi %0.4 ile daha sinirli oldu.
TRY’nin son dénemde kuresel risk algisindaki dalgalanmalara karsi benzer
gelismekte olan Ulke para birimlerine kiyasla daha az hassasiyet gdsterdigini

sOylemek mimkun.

USD’nin bu hafta Fed iyelerinden gelen gérece sahince iletisimin etkisiyle Kaynak Reuters

gelismis Ulke para birimleri geneli karsisinda da deger kazandigini gérdik. USD’nin gelismis Ulke para birimlerinden olusan bir sepet
karsisindaki degerini 6lgen Dolar Endeksi (DXY) bu sabah 96.2 ile gegen haftaki FOMC toplantisi sonrasinda goérdiigi dip seviyenin
yaklasik %1.75 Uzerinde seyrediyor. EUR’nun hafta basindan itibaren USD karsisinda %1’e yakin deger kaybettigi gorilirken, ayni
dénemde %2.4 deger kaybeden GBP bu hafta en zayif performansi gésteren G10 para birimi oldu. Briksel'de yasanan terér olaylarinin
ardindan Birlesik Krallik'ta guvenlik endiselerinin 6n plana ¢ikmasi ve bu endiselerin 23 Haziran’da yapilacak AB’den cikis

referandumunda “¢ikis” kararini destekleyenlerin elini gliclendirmesi Sterlin’in baski altinda kalmasinda énemli rol oynadi.

Dun gin iginde 1.1150 seviyesini test eden, ancak bu seviyenin altina kalici olarak inemeyen EUR/USD paritesinin bugiin nispeten yatay
bir seyir izledigini gdormek sasirtici olmaz. Ancak paritede son glnlerde goriilen asagdi yonli seyrin éniimiizdeki hafta da korunabilecegi

disUncesindeyiz.
USDTRY icin Destek: 2.8720-2.8650-2.8550 Direng: 2.8800-2.8850-2.8900

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

Guinliik Strateji Notu’na tiye 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

Gorus:

TCMB’den din gelen faiz indiriminin bankalarin karliligini hafif olumlu yénde 23/03/2016 24/03/2016 degisim
etkileyebilecegi dusiincesi BIST-100 endeksine dahil hisse senetlerinin syl 80,383.69 81,358.38

bankacilik hisseleri 6nculiginde yikselmesine yol agti. Bankacilik sektér [eleyfel) 99,011.90 100,285.48 1.29%
endeksi din ginli %2.2 artigla tamamlarken, BIST-100 endeksi din guni RGENNE 131,061.84 133,939.71 2.20%
%1.21 yikselerek 81,358.38 puan seviyesinden tamamladi. Bugin birgok RS\ 81,902.44 82,724.61 1.00%
Ulkede piyasalarin kapali olmasi nedeniyle BIST-100 endeksinde yatay bir RIS®RIS 1,146,524 1,159,773 1.16%
seyir gorllmesi beklenebilir. BIST-100 endeksinde 81,000 80,300 ve 79,600 LEe=Y 105.92 104.12 -1.70%
puan destek; 81,400, 82,000 ve 82,500 puan ise direng seviyeleri. VIX 14.9 14.7 -1.34%

Kaynak Reuters

Din sert dusUsle US$ 1,212 seviyesine kadar gerileyen altinin ons fiyati bu

sabah US$ 1,217 seviyesinde bulunuyor. Buglin yatay seyretmesini bekledigimiz altinin ons fiyatinin éniimizdeki giinlerde US$ 1,200
seviyesindeki 50 guinliik ortalamasinin Gzerinde 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.

Takvim

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

25 Mart Cuma

Kiresel - Bircok ulkede piyasalar kapali olacak

A.B.D. 14:30 2015 yili 4.ceyrek GSYH buiyime verisi 1.0 1.0 1.0
YY:Yildanylla CC: Ceyrekten gceyrege  MA: Mevsimsel etkilerden arindirimis SAAR: Mevsimsel etkilerden arindiriimis yillik oran

Kaynak: TCMB, ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Guinliik Strateji Notu’na tiye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu 4
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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.”

Guinliik Strateji Notu’na tiye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu 5
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