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e Buglnin odak noktasi, 6gleden sonra A.B.D.’de agiklanacak 1. geyrek GSYH bliyime verisi ve aksam gerceklestirilecek Fed
toplantisi olacak. Ticareti olumsuz etkileyen kéti hava kosullari ve Bati Yakasi limanindaki grevler géz 6niine alindiginda, A.B.D.’de
ilk ceyrek blylimesinin zayif gelecedi dusundlebilir. Ortalama beklenti olan %1'in lzerinde gelecek bir bliyime verisi piyasada
olumlu bulunabilir. Zayif bir veri ise, Fed'in faiz artirrminin yakin zamanda olmayacagini dusinduren verilere bir yenisinin daha
eklenmesine yol agacak. Verinin kot gelmesi halinde USD’de deger kaybi ve USD tahvillerinde alim gérmeyi bekleyebiliriz. A.B.D.
verilerinin son haftalarda genel olarak beklentiyi kargilayamamasi, Fed’in ilk faiz artirrmina Haziran’da gitmeyebilecegi olasiligini
artirdi. Beklentiler bu yondeyken A.B.D. tahvil faizlerindeki ylkselis, A.B.D. Hazinesi'nin ve sirketlerin tahvil arzi dncesinde
yatirmcilarin portféylerinde yer agmasiyla aciklanabilir (tahvil, sayfa 2)

e Fed’in mimkiin oldugunca esnekligini koruyarak politka adimlarinin veri gelismelerine bagh oldugu mesajini vermesi
beklenebilir. Ancak Fed Uyelerinin ekonomik gelismelere dair degerlendirmeleri USD’de hareketlilik yaratma potansiyeline sahip. Su
anda piyasa beklentisi agirlikhi olarak Eylil ve sonrasina kaymigken, Haziran ayinda bir faiz artinmini giindemde tutacak olasi
mesajlar buguin USD’de tepki alimlarina yol agabilir. Fed’in istihdam piyasasi tzerindeki asag! yonlu riskleri vurgulamasi ve iktisadi
faaliyette toparlanmaya dair kullandigi ifadelerde degisiklige gitmesi USD Uizerinde hissedilen baskiyi artirabilir (déviz, sayfa 3-4)

Buginin Gindemi

Ulke Saat (TSI)  Verilgelisme ING tahmini Piyasa beklentisi ~ Onceki veri
A.B.D. 15:30 2015 yili 1. geyrek GSYH blyumesi (MA, CC %) 0.8 1.0 2.2
17:00 Mart ayi bekleyen konut satiglari (aylik %) 1.2 1.0 3.1
21:00 Fed faiz karari (%) 0.25 0.25 0.25

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

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakisi Piyasalar

Kapan Glnluk YBY*
PaNS  pegisim (%) Degisim (%)
Gunlak
Seviye degisim (%) BIST-100 86,209.46 -0.22 251
USD/TRY 2.6569 -0.62 BIST-30 105,254.03 -0.20 1.26
EUR/TRY 2.9180 0.16 BIST Bankacilik 151,027.77  -0.23 -2.47
EUR/USD 1.0980 0.86
— - - — FTSE 100 EOD 7,030.53 -1.03 5.99
Yurt ici gosterge tahvil (%) Basit Bilesik
— - XETRA DAX 11,811.66 -1.89 18.98
Bir giin 6nceki kapanis 9.68 9.91
Gosterge Eurobond - Oca 2030 4.663 Dow Jones Ind. Ave. 18,110.14 0.40 0.40
MB O/N borglanma faizi (%) 2 25 Nasdaq Bilegik 5,055.42 -0.10 5.17
MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.50 S&P 500 2,114.76 0.28 1.16
Marjinal fonlama maliyeti (%) 10.75 Altin 1,211.60 0.84 2.44
Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING Brent petrol 64.64 -0.29 11.68

A L *Yibasindan bu yana
Ozel Bankacilik Yatirnm Stratejileri Bolumu

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

Goris:

27/04/2015 28/04/2015 (baz puan-bps)

Bugunin odak noktasi, 6gleden sonra A.B.D.’de agiklanacak 1. geyrek
bilesik faiz (%) / kapanis degisim

Ticareti olumsuz etkileyen kétii hava kosullari ve Bati Yakasi limanindaki (RSl 10.29 991 -38
10 yillik gosterge 9.46 9.24 -22
10-2 yIl getiri farki -83 -67

GSYH biylime verisi ve aksam gerceklestirilecek Fed toplantisi olacak.

pepe

grevler géz o6nine alindiginda, A.B.D.’de ilk ¢eyrek bliyimesinin zayif
gelecegi dusunulebilir. Ticaretin ve stoklarin buylimeye yaptigi katkinin

belirsiz olmasindan dolay! piyasa katiimcilarinin bliyime tahminlerinin  EyeR=yeoe e ($) 27/04/2015 28/04/2015 degisim (USS)

de farklilagtigi goriliyor. Nitekim piyasadaki beklentiler %0.1-%1.5 [Blpl 123.7 124.0 03

araligina dagiimig durumda. Ortalama beklenti olan %71’in (zerinde [Bl%h) 175.7 176.1 0.4
gelecek bir blyume verisi piyasada olumlu bulunabilir. Zayif bir veri ise, |BIYEl 112.8 113.3 05

Fed'in faiz artinminin yakin zamanda olmayacagini diistinduren verilere

27/04/2015 28/04/2015
A.B.D. 10 yillk (%)
10-2 yIl getiri farki

degisim (bps)

= 4§48

bir yenisinin daha eklenmesine yol agacak. Verinin kéti gelmesi halinde
USD’de deger kaybi ve USD tahvillerinde alim gérmeyi bekleyebiliriz.

A.B.D. verilerinin son haftalarda genel olarak beklentiyi kargilayamamasi, [ (5yillk USD) 27/04/2015 28/04/2015 degisim (bps)

Fed'in ilk faiz artinmina Haziran’da gitmeyebilecegi olasiidini artirdi. Tirkiye

Buna baglh olarak bugunki toplantisinda Fed’den sahince yani para Giiney Afrika

politikasinda sikilastirma taraftari bir sdylem gikmasi beklenmiyor.

Rusya

$¢€3 38

Beklentiler bu ydndeyken A.B.D. tahvil faizlerindeki yiikselis, A.B.D. [SUZdAVE}

Kay nak: Reuters

Hazinesi'nin ve sirketlerin tahvil arzi  6ncesinde yatirnmcilarin
portfoylerinde yer agmasiyla agiklanabilir.

Yurt icinde ise Hazine Mustesarlidi bu ay dizenledidi 6 ihale ile bor¢glanma programini tamamladi. Yaklagik TL 11.5 milyarlik satis
yapan Hazine, aylik TL 11.2 milyarlik 6ng6rtsiniin Gzerinde hafif Gizerinde borglandi. Her ne kadar diinkil ihalelerde olusan faiz orani
piyasanin ortalaam beklentisinin altinda gergeklesmis olsa da, Hazine’'nin bor¢lanma maliyeti 6nceki aya gore yikseldi.

Doviz Piyasasi

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.0972, USD/TRY kuru 2.6630, sepet ise 2.7910 seviyesinde bulunuyor.
Goris:

USD’de son ginlerde gozlenen gerileme egilimi diin A.B.D.’den gelen Conference Board tiiketici gliveni ve Richmond Fed imalat
endeksi verilerinin de gegctigimiz haftalarda agiklanan ekonomik verilerin 6nemli kismi gibi ortalama beklentinin altinda kalmasinin da
etkisiyle korundu. USD’nin gelismig lilke para birimlerinden olugan bir sepet karsisinda degerini takip eden Dolar Endeksi diin 96.011 ile
Mart basindan bu yana goérdiigu en disuk seviyeye geriledi.

EUR/USD ve GBP/USD paritelerinin USD’deki zayiflamanin etkisiyle, Yunanistan krizinin Euro Bdlgesi'nde, 7 Mayis’'ta yapilacak genel
secimlerin ise Birlesik Krallik’ta yarattidi risk algisina kargin Mart ayindan bu yana icinde hareket ettikleri bandin st sinirina yaklastigi
goruliyor. EUR/USD paritesi diin 1.10 seviyesine yaklasirken, GBP/USD paritesi de bu sabah erken saatlerinde 1.5350 seviyesini test
etti. Hafta bagindan bu yana sirasiyla 50 ginlik ve 100 ginluk basit hareketli ortalamalarinin bulundugu seviyelerin Uzerine yukselen

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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EUR/USD ve GBP/USD paritelerinin bu seviyelerin lzerinde tutunmasi,
. o o . . Doviz kurlari 27/04/2015 28/04/2015 degisim (%)
2014 yazindan bu yana goézlenen disus egiliminin sona erdidine isaret

EUR/USD 1.0886 1.0980 0.9%
USD/IPY 119.03 118.84 -0.2%
GBP/USD 1.5234 1.5336 0.7%
USD/TRY 2.6734 2.6569 -0.6%
USD/ZAR 12.0010 11.8610 -1.2%
USD/RUB 51.78 51.56 -0.4%
USD/BRL 2.9160 2.9360 0.7%

edebilir.

Din USD/TRY kurunun USD’nin dinya para birimleri kargisinda deger
kaybetmesinin etkisiyle sert geriledigini gordik. USD/TRY kuru din aksam
saatlerinde 2.65 seviyesini test ederken, TRY, USD karsisinda haftanin ilk
iki ginunde yaklasik %2.1 ile en guglu performansi gdsteren gelismekte
olan ulke para birimlerinden biri oldu. Ote yandan, genelde TRY ile paralel

D @eaE

seyrettigi gorilen ZAR’In da ayni dénemde benzer dlglide deder kazandigi

ve dolayisiyla TRY’nin performansinin  heniiz olumlu ayrismadigini Y lbagindan bu yana USD karsisindaki performans (%)

sylemek mimkun. -9.8%
Ogleden sonra A.B.D.’den gelecek 2015 yili 1. geyrek GSYH biiyiimesinin 0.0
soguk hava kosullar nedeniyle dusen i¢ tluketim, petrol fiyatlarindaki “Lp%
o 0,
dususun etkisiyle zayiflayan 6zel sektor yatinm harcamalari ve ilkede bazi 12|T73A)
-2.1%

limanlarda yasanan grev nedeniyle gecen yilin son c¢eyregine gore
gerilemesi bekleniyor. GSYH bldyimesindeki yavaslamanin

12F
-9.5%

mevsimsel/gegici etkenlere bagh oldugu dislincesi piyasalara hakim olsa

Kay nak: Reuters

da, buglinkii buyime verisinin ortalama beklenti olan %1’in altinda kalmasi

USD’ye olumsuz yansiyabilir.

Gunin en 6nemli gindem maddesi aksam saatlerinde sonuglanacak olan Fed toplantisindan sonra yayimlanacak karar metni. Fed'in
mumkun oldugunca esnekligini koruyarak politika adimlarinin veri gelismelerine bagl oldugu mesajini vermesi beklenebilir. Ancak Fed
dyelerinin ekonomik gelismelere dair degerlendirmeleri USD’de hareketlilik yaratma potansiyeline sahip. Su anda piyasa beklentisi
agirhikh olarak Eylil ve sonrasina kaymisken, Haziran ayinda bir faiz artirmini giindemde tutacak olasi mesajlar bugiin USD’de tepki
alimlarina yol acabilir. Ote yandan, Fed'in istihdam piyasasi lzerindeki asagi yonlii riskleri vurgulamasi ve iktisadi faaliyette

toparlanmaya dair kullandigi ifadelerde degisiklige gitmesi USD lzerinde hissedilen baskiyi artirabilir.
USDTRY icin Destek: 2.6550-2.6500-2.6320 Direng: 2.6700-2.6870-2.6930-2.7000

EURUSD icin Destek: 1.0945-1.0880-1.0830 Diren¢: 1.1000-1.1050-1.1100

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Son dort islem gininde %5’e yakin vyikselis kaydeden BIST-100 27/04/2015 28/04/2015 degisim
endeksine dahil hisse senetlerinde diin kar satiglari gorulurken, endeks 86,401.85 86,209.46

gunu %0.22’lik hafif dustisle 86,209.46 puandan tamamladi. Son glinlerde 105,468.50 105.254.03 -0.20%
USD/TRY kurunda yasanan dists TRY cinsi varliklar agisindan daha ilimh 151,373.59 151,027.77 -0.23%
bir ortam olustursa da, USD cinsinden degerlendirildiginde bu dislsin 85,194.84 84,967.91 -0.27%
hisse senetlerinde son gilinlerde yasanan yikselisi daha belirgin hale 1,210,165 1,207,371 -0.23%
getirdigi ve dolayisiyla yabanci yatinmcilar agisindan kar satigina gitmenin 127 125 _1.57%
cazibesini arttirdigi s@ylenebilir. Buglnku kritik A.B.D. buylime verisi ve Fed 13.1 12.4 5.41%

karari 6ncesinde BIST-100 endeksine dahil hisselerde gun iginde kar kaynak: Reuters
satiglarinin  slrebilecegi beklentisindeyiz. Blyume verisi BIST-100
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endeksinin bu aksam kapanacagi seviyeyi, Fed'den gelecek iletisim ise yarin acilista gbérecegdimiz tepkiyi belirleyecek. BIST-100
endeksinde 86,000, 85,300 ve 84,400 destek; 86,750, 87,400 ve 87,800 ise direncg seviyeleri.

USD’de kaydedilen gerileme altinin ons fiyati agisindan nispeten olumlu olsa da, fiyattaki yukari yonli hareketin US$ 1,211 seviyesinde
bulunan 100 gunlik ortalamayi belirgin sekilde asamadigi gozleniyor. Cin'de fiziki altin talebinin zayif seyrettigi goérdlirken, bugiin
Fed’'den gelecek olasi giivercince mesajlarin altina saglayabilecegi destegin sinirli oldugu disincesindeyiz. Bu sabah US$ 1,210
seviyesinde bulunan altinin ons fiyatinda US$ 1,200, US$ 1,190 ve 1,175 destek; US$ 1,211, US$ 1,223 ve US$ 1,234 ise direng
seviyeleri.

Takvim

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

29 Nisan Garsamba

A.B.D. 14:00 Haftalik konut kredisi bagvurulari (%) - - -
15:30 2015 yili 1. ceyrek GSYH buyumesi (MA, CC %) 0.8 1.0 2.2
17:00 Mart ay1 bekleyen konut satiglari (aylk %) 1.2 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 gliven 103.9 - 103.9
12:00 Nisan ayi sanayi gliven -2 - -2.9
12:00 Nisan ay! hizmetler gliven 5.5 - 6.0

Almanya 15:00 Nisan ayi TUFE artisi (aylik %) 0.3 - 0.5

Brezilya - SELIC faiz karari (%) 13.25 13.25 13.25

30 Nisan Pergembe

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 issizlik maasi basvurular (bin) 290 - 295
15:30 Mart ayr PCE deflatoru (YY %) 0.2 - 0.3
15:30 Mart ay kigisel gelirler (aylk %) 0.2 0.2 0.4
15:30 Mart ayi kigisel harcamalar (aylik %) 0.4 0.5 0.1
16:45 Nisan ay1 Chicago PMI 50 49.5 46.3

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

Japonya - BoJ Para Politikasi Kurulu toplantisi yapilacak.

1 Mayis Cuma

Kuresel - Turkiye dahil pek ¢ok Ulkede piyasalar kapali.

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

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 yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeler yatinm danismanhdl kapsaminda degildir. Yatirrm danigmanhgi hizmeti; araci
kurumlar, portféy yénetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi
cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriiglerine 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 Yatinim Stratejileri Bélimi tarafindan sadece bilgi amagh olarak hazirlanmis olan bu rapor, hi¢ bir sekilde bir
yatirim onerisi veya herhangi bir yatinm aracinin dogrudan alimina veya satimina dair bir teklif veya referans olarak alinmamalidir.
Gecmis performans, takip eden dénem igin bir gosterge degildir. Bu raporda sunulan bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanhg/yaniltici
olmamasina 6zen gdsterilmis olmasina karsin, ING BANK bilgilerin dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. Bu raporda yer alan
bilgiler herhangi bir uyari yapilmadan degisebilir. ING BANK ve kurum calisanlari bu raporda sunulan bilgilerin kullaniimasindan
kaynaklanabilecek herhangi bir dogrudan ve/veya dolayli zarardan 6tiri hicbir 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. Tum hakki saklidir. Bu raporda agik kaynak belirtiimemis olsa da, yer alan bazi degerlendirmeler ve 6ngoruler daha
once ING BANK Ekonomik Arastirmalar Grubu ve/veya ING Financial Markets Research raporlarinda yer almig olabilir. ING BANK, bu

raporun Tirkiye’de yayimlanmasindan sorumludur.”
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