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e TCMB’nin Persembe giinu yayimlayacagi Enflasyon Raporu ve Baskan Basci’'nin Enflasyon Raporu’na dair sunumu yurt iginde
haftanin 6ne ¢ikan gindem maddesi olacak. Raporda TCMB’nin glincellenmis enflasyon beklentisinin yani sira makroekonomik
gelismelere dair son degerlendirmeleri ve para politikasi durusunun 6niimizdeki donemdeki seyrine dair olasi ipuglar izlenecek.
Enflasyon raporunun yayimlanmasi éncesinde USD/TRY kurundaki yéne ve Hazine ihalelerine gelecek ilgiye bagli olarak hareket
etmesini bekledigimiz tahvil faizlerinin yiksek seyrini koruyacadi beklentisindeyiz. Mart ayi ortasindan bu yana %1.85-%2.00
araliginda hareket eden A.B.D.’nin 10 yillik tahvilinin faizinde bu hafta Carsamba guni agiklanacak A.B.D. 1. ceyrek GSYH
biytumesi ve ayni glin sonuglanacak Fed toplantisi sonrasinda yayimlanacak karar metni takip edilecek (tahvil, sayfa 2)

e Bu hafta A.B.D."de agiklanacak 1. ¢eyrek GSYH blylmesi ve Carsamba aksami Fed’'den gelecek mesajlar USD’nin diinya para
birimleri karsisindaki seyrinde belirleyici olacak. Fed'in Haziran’da faiz artinmina gidecegi beklentisi halihazirda oldukca zayiflamis
durumda, ancak faiz artinminin Eylil ayindan da sonraya kalacagini disiindirecek bir iletisim USD’yi baski altinda birakabilir.
Genel segimlerden sonra olusacak siyasi tabloya dair belirsizlikler ve mevcut siyasi ortamda TCMB’nin TRY’yi korumak igin
atabilecegi adimlarin sinirli oldugu yénindeki dislnceler TRY'yi baski altinda birakirken, gegen hafta gorilen 2.7435 seviyesi
USD/TRY kurunda ilk direng olarak izlenebilir (doviz, sayfa 3-4)

Bugtiniin Giindemi

Ulke Saat (TSI)  Verilgelisme ING tahmini Piyasa beklentisi  Onceki veri
Turkiye - Hazine, 05.02.2020 vadeli tahvili yeniden ihrag edecek.

- Hazine, 16.04.2025 vadeli TUFE’ye endeksli tahvili ihrag edecek.
A.B.D. 17:30 Nisan ayi Dallas Fed imalat endeksi (%) -11 -12 -17.4

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

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakisi Piyasalar

Giinluk YBY*

Kapanis e sisim (%) Degisim (%)
Giinlik BIST-100 85,551.31 2.11 1.72
Seviye degisim (%)
USD/TRY > 7134 0.48 BIST-30 104,368.69 2.23 0.40
EUR/TRY 2.9501 0.82 BIST Bankacilk 148,417.98 2.20 -4.16
EUR/USD 1.0872 0.44 FTSE 100 EOD 7,070.70 0.24 6.59
Yurt igi gosterge tahvil (%) Basit Bilesik XETRA DAX 11,810.85 0.74 18.98
Bir glin 8nceki kapanis 10.02 10.27 Dow Jones Ind. Ave. 18,080.14  0.12 0.23
Gosterge Eurobond - Oca 2030 4.709 o
— Nasdaq Bilesik 5,092.08 0.71 5.93
MB O/N borglanma faizi (%) 792
. . 25 S&P 500 2,117.69 0.23 1.30
MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.50
Marjinal fonlama maliyeti (%) 10.75 Altin 1178.87 -1.23 -0.32
Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING Brent petrol 65.28 0.66 12.79

*Yibasindan bu yana
Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Boliimii

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

Goriis:

Yurt iginde tahvil faizlerinde gegen hafta Carsamba ginl yapilan TCMB  Rrz¥=itesteste R e BT s LRt o Loy Log e e SN (USH)

Para Politikas! Kurulu sonrasinda hiz kazanan yikselis egilimi, haftanin By 123.0 1235 0.5
son guninde USD/TRY kurunun yeni rekor seviyesine yikselmesinin de Bl 174.8 175.3 0.5
etkisiyle korundu. 2041 111.8 112.4 0.6

23/04/2015 24/04/2015
A.B.D. 10 yillik (%)
10-2 yIl getiri farki

Yurt ici tahvil piyasasinda yeni haftanin ilk iki gliniinde bes tahvil ihalesi degisim (bps)

« =38

dizenleyecek olan Hazine’nin bor¢lanma maliyetlerinin hangi seviyede
olacagi ve ihalelere ne Olglide talep gelecedi takip edilecek. Su ana
kadar Nisan ayinda gergeklestirdigi bir ihrag ile TL 753 milyon borglanan [EBSKGRYIIQUSI) Rty Iok kel Zrrlokks
Hazine, bu ay TL 13.3 milyarlik dénligslne karsilik toplamda TL 11.2 RIGO%E

degisim (bps)

milyar borglanma gergeklestirmeyi hedefliyor. Bugin 5 Subat 2020 EeNglEVaaNifie!
vadeli sabit kuponlu tahvilin yeniden ihraci ile 16 Nisan 2025 vadeli KRIS%!

€838

TUFE’ye endeksli kagidin ilk ihracini gergeklestirecek olan Hazine, yarin  JEICHNE!

diizenleyecegi ikisi sabit biri degisken kupon 6demeli (ig tahvil ihalesiyle —Kanak: Reuters

Nisan ayi bor¢glanma programini tamamlayacak.

TCMB'nin Persembe gunu yayimlayacagi yilin ikinci Enflasyon Raporu ve Bagkan Basgrnin Enflasyon Raporu’na dair ayni gln
yapacag! sunum yurt icinde haftanin 6ne gikan giindem maddesi olacak. Raporda TCMB’nin giincellenmis enflasyon beklentisinin yani
sira makroekonomik gelismelere dair son degerlendirmeleri ve para politikasi durusunun 6niimizdeki dénemdeki seyrine dair olasi
ipuclari izlenecek. Bagkan Basci'nin sunumunu takip edecek soru-cevap bélimd, her zaman oldugu gibi piyasalarda hareketlilige yol
acma potansiyeline sahip. Enflasyon raporunun yayimlanmasi 6ncesinde USD/TRY kurundaki yéne ve Hazine ihalelerine gelecek ilgiye
bagli olarak hareket etmesini bekledigimiz tahvil faizlerinin yiiksek seyrini koruyacagi beklentisindeyiz. iki yillik gdsterge tahvilin bilesik

faizinin bu haftanin ilk gtinlerinde gegen hafta astigi %10 seviyesinin tzerinde kalacagini dusuniyoruz.

Cuma guint A.B.D.’den gelen Mart ayi dayanikh tiketim mallari siparisleri verisinde kaydedilen %4’lik artis ilk bakista olumlu olsa da,
bu artisin aydan aya oynaklik gdsterebilen ugak siparislerinden kaynaklanmis olmasi ve ulasim harici sipariglerin %0.2 gerilemesi
A.B.D. ekonomisinin 1. geyrekte nispeten zayif performans gosterdigi yonindeki goérisleri destekledi. Dayanikli mal siparisleri verisinin
ardindan A.B.D.'nin 10 yillik tahvil faizinin yaklasik 5 baz puanhk distgsle %1.90 seviyesine geriledigi gdzlendi.

Mart ayi ortasindan bu yana %1.85-%2.00 araliginda hareket ederek yon arayan A.B.D.’nin 10 yilhk tahvilinin faizinde bu hafta
Carsamba gunl acgiklanacak A.B.D. 1. ¢ceyrek GSYH biylimesi ve ayni gliinin aksaminda sonuglanacak Fed toplantisi sonrasinda
yayimlanacak karar metni takip edilecek. Soguk hava kosullari ve Bati kiyisindaki bazi liman isgilerinin gergeklestirdigi grev nedeniyle
1. geyrekte nispeten disuk bir tempoda buyudigu bilinen A.B.D. ekonomisindeki buyimenin ortalama beklentinin altinda kalmasi tahvil
faizlerinde dusliise neden olabilir. Carsamba aksami Fed’den gelecek iletisimde olumsuz veri akisina referans yapilmasi ve verilen
mesajlarin son dénemde oldugdu gibi “glivercince” olmaya devam etmesi de tahvillere alim getirebilir

Giinliik Strateji Notu’na iiye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu 2




[(")zzl. BANKACILIK:: ING OZEL BANKACILIK

GUNLUK STRATEJi NOTU

27 Nisan 2015

Fo

Doviz Piyasasi

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.0875, USD/TRY kuru 2.7280, sepet ise 2.8470 seviyesinde bulunuyor.

Goriis:

USD Cuma giini A.B.D."den gelen zayif dayanikli mal siparigleri verisinin  [F - 23/04/2015 24/04/2015 degisim (%)

etkisiyle gerek gelismis llke para birimlerine gerekse gelismekte olan ulke
EUR/USD 1.0824 1.0872 0.4%

USD/IIPY 119.56 118.97 -0.5%
GBP/USD 1.5056 1.5186 0.9%
USD/TRY 2.7005 2.7134 0.5%
USD/ZAR 12.1430 12.1205 -0.2%
USD/RUB 50.77 50.82 0.1%
Cuma giini EUR/USD paritesinin 1.09 seviyesine kadar ylkseldigini [SSIREE 2.9697 2.9511 -0.6%

gordik. Ancak Yunanistan'in giderek daha acil hale gelen bor¢ sorunu

para birimlerinin édnemli bir kismina kars! hafif deger kaybetti. A.B.D.’den
son dénemde gelen zayif ekonomik veriler, faizlerin “kayda deger” sire
boyunca disik tutulacagi yonlendirmesini terk ettikten sonra politika
adimlarinin veri akisina bagh oldugunu vurgulayan Fed'in kisa sirede faiz

artinmina gitmeyecegini distindirerek USD’yi baski altinda birakiyor.

e Es

o . . Y ilbagindan bu yana USD karsisindaki performans (%
konusunda heniiz AB/ECB/IMF temsilcileri ile Yunan yetkililer arasinda bir ® Y J E (%)

uzlasmaya yaklasilmamis olmasi ve uzun vadede glgli USD egiliminin
korunacagi beklentisinin piyasaya hakim olmasi EUR’nun kazanimlarini
sinirladi. 50 glnlik basit hareketli ortalamasinin da bulundudu 1.09
seviyesinin bugin EUR/USD paritesinde ilk direng olmayi surdirecegini

disuniyoruz.

Gegen hafta Carsamba giinl sonuglanan PPK toplantisinda son dénemde

Kay nak: Reuters

déviz kurlarinda gérilen oynakliga karsi etkili bir adim atmayan TCMB’nin
Cuma giini de piyasaya sagladigi TL likiditesini 6nemli 6lglide degistirmemesi TRY'’yi baski altinda birakti. USD/TRY kuru 6glen
saatlerinde 2.7435 ile yeni rekor seviyesine yukselirken, USD’nin dinya para birimleri geneline karsi deger kaybetmesi kurun giinin
kalaninda hafif gerilemesinde etkiliydi. TRY’nin yilbasindan bu yana USD karsisinda en zayif performansi gosteren gelismekte olan
Ulke para birimi oldugu gérulirken, 50:50 EUR/USD doviz sepetinin de Cuma giini 2.8574 ile yeni rekor seviyesini kaydettigi gozlendi.

Genel segimlerden sonra olusacak siyasi tabloya dair belirsizlikler ve mevcut siyasi ortamda TCMB’nin TRY’yi korumak igin atabilecegi
adimlarin sinirli oldugu yénindeki duslinceler TRY'yi baski altinda birakirken, gegen hafta gorilen 2.7435 seviyesi USD/TRY kurunda
ilk diren¢ olarak izlenebilir. Gegen hafta da goruldigu gibi, kurun rekor seviyenin Uzerine yukseldigi durumlarda yukari yonli
hareketlerin hiz kazanmasi olasi. Persembe guni yayimlanacak 2015 yili 2. Enflasyon Raporu éncesinde baski altinda kalmaya devam
edecegini distndigimiiz USD/TRY kurunda Enflasyon Raporu’'ndan gikacak mesajlar ve Baskan Basc¢i’'nin konusmasinda kullanacagi
ifadeler yon belirleyici olabilir. Kurda gegen hafta gordigimiz hareketin USD’nin diinya para birimleri karsisinda nispeten zayif
seyrettigi bir dénemde gergeklestigini hatirlayacak olursak, USD’de toparlanma goérilmesi durumunda bunun USD/TRY kuruna

yansimasinin belirgin olmasi beklenebilir.

Bu hafta A.B.D.’de acgiklanacak 1. geyrek GSYH biliyimesi ve Carsamba aksami Fed'den gelecek mesajlar USD’nin diinya para
birimleri kargisindaki seyrinde belirleyici olacak. Fed'in Haziran’da faiz artirmina gidecegdi beklentisi halihazirda oldukga zayiflamig
durumda, ancak faiz artirrminin Eylil ayindan da sonraya kalacagdini dustindirecek bir iletisim USD'yi baski altinda birakabilir. Bu hafta
Japonya’da Persembe gunl yapilacak BoJ Para Politikasi Kurulu toplantisi, Alimanya ve Euro Bélgesi'nden sirasiyla Carsamba ve

Giinliik Strateji Notu’na iiye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu 3
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Persembe glnu gelecek enflasyon verileri, Brezilya’da Carsamba glini yapilacak Copom toplantisi ve A.B.D.’de haftanin son guini

aciklanacak ISM imalat verisi kiiresel doviz piyasalari agisinda haftanin dnemli gelismeleri.
USDTRY igin Destek: 2.7130-2.7000-2.6840 Direng: 2.7340-2.7435-2.7700

EURUSD igin Destek: 1.0850-1.0805-1.0740  Direng: 1.0900-1.0955-1.1000

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Son dénemde gelismekte olan Ulke borsalari genelinde yasanan yukselise

22/04/2015 24/04/2015 degisim

karsin n ispeten yatay seyreden BIST-100 endeksine dahil hisselerin USD
oY co __ - 83,780.35 85,551.31
cinsinden degerlendirildiginde gorece “ucuz” kalmis olmasinin etkisiyle
102,089.18 104,368.69 2.23%
gelen alimlar, BIST-100 endeksinin Cuma gunini %2.11 ylkselisle
- 145,22555  148,417.98 2.20%
85,551.31 puandan tamamlamasinda etkili oldu. Haftayi %4’e yakin artisla
83,539.36 84,651.80 1.33%
tamamlayan BIST-100 endeksi Mart ay1 baslarindan bu yana ilk defa 100
1,171,604 1,198,166 2.27%

gunlik hareketli ortalamasinin Gzerinde kapandi. Haftaya olumlu
baslamasini bekledigimiz BIST-100 endeksinde 84,770, 84,000 ve 82,500
destek; 86,000, 86,400 ve 87,000 ise direng seviyeleri.

Kay nak: Reuters

Cuma gini US$ 1,175 ile Mart ayi ortalarindan bu yana gordigii en disik seviyeye gerileyen ve bu sabah US$ 1,183 seviyesinde
bulunan altinin ons fiyatinda US$ 1,175, US$ 1,168 ve US$ 1,150 destek; US$ 1,190, US$ 1,200 ve US$ 1,211 ise direng seviyeleri.

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

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

27 Nisan Pazartesi

Turkiye - Hazine, 05.02.2020 vadeli tahvili yeniden ihra¢ edecek.
- Hazine, 16.04.2025 vadeli TUFE’ye endeksli tahvili inrag edecek.
A.B.D. 17:30 Nisan ayi Dallas Fed imalat endeksi (%) -11 -12 -17.4
28 Nisan Sali
Turkiye - Hazine, 16.11.2016 vadeli sabit kuponlu tahvili yeniden ihrag edecek.

- Hazine, 20.04.2022 vadeli degisken faizli tahvili ihra¢ edecek.
- Hazine, 12.03.2025 vadeli sabit kuponlu tahvili yeniden ihrac edecek.

A.B.D. 17:00 Nisan ay1 Conference Board tiiketici gliven endeksi 103.0 102.5 101.3
17:00 Nisan ay1 Richmond Fed imalat endeksi (aylk %) -2 -2 -8

29 Nisan Garsamba

A.B.D. 14:00 Haftalik konut kredisi basvurular (%) - - -
15:30 2015 yili 1. geyrek GSYH buyimesi (MA, CC %) 0.8 1.0 2.2
17:00 Mart ayi bekleyen konut satiglari (aylik %) 12 1.0 3.1
21:00 Fed faiz karari (%) 0.25 0.25 0.25

Japonya - Piyasalar tatil nedeniyle kapall.

Euro Bolgesi 12:00 Nisan ay1 ekonomik giiven 103.9 - 103.9
12:00 Nisan ayi sanayi gliven -2 - -2.9
12:00 Nisan ay1 hizmetler gliven 5.5 - 6.0

Almanya 15:00 Nisan ayt TUFE artigi (aylik %) 0.3 - 0.5

Brezilya - SELIC faiz karari (%) 13.25 13.25 13.25

30 Nisan Pergsembe

Turkiye 10:00 TCMB, 2015 yilinin 2. Enflasyon Raporu’nu yayimlayacak.
10:00 Mart ayi dis ticaret dengesi (US$ milyar) -6.1 -6.1 -4.68

A.B.D. 15:30 Haftalik igsizlik maasi basvurulari (bin) 290 - 295
15:30 Mart ayr PCE deflatoru (YY %) 0.2 - 0.3
15:30 Mart ay kigisel gelirler (ayhk %) 0.2 0.2 0.4
15:30 Mart ayi kisisel harcamalar (aylik %) 0.4 0.5 0.1
16:45 Nisan ay1 Chicago PMI 50 49.5 46.3

Euro Bolgesi 12:00 Nisan ayr TUFE artisi (YY %) 0 - -0.1

Japonya - BoJ Para Politikasi Kurulu toplantisi yapilacak.

1 Mayis Cuma

Kuresel - Tarkiye dahil pek ¢ok Ulkede piyasalar kapall.

A.B.D. 17:00 Nisan ay1 ISM imalat endeksi 52 52 51.5
17:00 Mayis ayi Michigan Universitesi giiven endeksi 96.5 96 95.9

YY:Yildanyilla CGC: Ceyrekten geyrege MA: Mevsimsel etkilerden arindirimis  SAAR: Mevsimsel etkilerden arindiriimig yillik oran
Kaynak: TCMB, ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Giinliik Strateji Notu’na iiye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu 5
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Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Bélimii

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

Kerim Aydinlar  kerim.aydinlar@ingbank.com.tr

ACIKLAMA

“‘Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeler yatirrm danismanh§i kapsaminda degildir. Yatinm danigmanhgi hizmeti; araci
kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi s6zlesmesi
cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel géruglerine dayanmaktadir.
Bu goérusler 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 Bélimii tarafindan sadece bilgi amagch olarak hazirlanmig olan bu rapor, hig bir sekilde bir
yatirim Onerisi veya herhangi bir yatinm aracinin dogrudan alimina veya satimina dair bir teklif veya referans olarak alinmamahdir.
Gecmis performans, takip eden dénem igin bir gdsterge degildir. Bu raporda sunulan bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanhsg/yaniltici
olmamasina 6zen gosteriimis olmasina karsin, ING BANK bilgilerin dodru ve tam olmasindan sorumlu degildir. Bu raporda yer alan
bilgiler herhangi bir uyari yapiimadan degisebilir. ING BANK ve kurum c¢alisanlari 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 baska bir yerde yeniden yayimlanamaz,
dagitimi yapilamaz. Tim hakki sakhdir. Bu raporda agik kaynak belirtiimemis olsa da, yer alan bazi degerlendirmeler ve é6ngdériler daha
once ING BANK Ekonomik Aragtirmalar Grubu ve/veya ING Financial Markets Research raporlarinda yer almis olabilir. ING BANK, bu

raporun Turkiye'de yayimlanmasindan sorumludur.”

Giinliik Strateji Notu’na iiye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu 6
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