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e Diin aksam yaptidi konusmada Fed Baskani Yellen, disuk petrol fiyatlar ve kiiresel bliyimeye dair digsal risklere vurgu yaparak,
faizleri artirma konusunda temkinli olunmasi gerektigini sOyledi. Gegen hafta konusan bazi Fed yetkilileri bir sonraki faiz artirrminin
uzak olmadigi yéninde mesaj vermisken, Yellen’in durusunun onlardan farkh oldugu goraldi. Yellen'in temkinli tutumu Nisan ayinda
olasi bir faiz artirmini gindem digina iterken, Haziran ayi icin de bu olasilidi nispeten azaltmis gérintyor (tahvil, sayfa 2)

e Yellen’in dinki agiklamalari, Fed uyelerinden gecen hafta gelen gorece sahince mesajlarin merkez bankasinin koordineli sekilde
devreye aldigi bir politika sinyali olabilecegi yonindeki siphemizin gegerliligini yitirmesine yol agmis durumda. Nitekim Yellen’in
konusmasinin etkisiyle, piyasalarda Fed’in Haziran ayinda faiz artinmina gitmesine verilen olasiligin %30’un altina geriledigi gézlendi.
Fed'in faiz artirrminin zamanlamasina iliskin beklentilerdeki degisim g6z 6nunde bulundurulunca, hafta iginde agiklanacak
makroekonomik verilerin USD Uzerindeki etkisinin daha énce tahmin edilene gore sinirli olabilecegini diistinliyoruz. Ancak piyasalarin
g6zl su andan itibaren Cuma giini A.B.D.’de yayimlanacak istihdam raporuna ¢evrilmis durumda. Kiiresel déviz piyasalarinda bugiin
A.B.D."de yayimlanacak ve Cuma gunku istihdam verileri agisindan 6ncu kabul edilecek ADP 06zel sektor istihdam raporu takip
edilecek. USD/TRY kurunun bugtin 2.8320 seviyesinden destek bulacagi distincesindeyiz (doviz, sayfa 2-3)

Bugiiniin Giindemi

Ulke Saat (TSI) Veri/gelisme ING tahmini Piyasa beklentisi  Onceki veri
A.B.D. 15:15 Mart ay 6zel sektor istihdam degisimi (bin) 190 198 213.8
Almanya 15:00 Mart ayt TUFE artisi (aylik %/YY %) -/- 0.6/0.2 0.4/0

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

Giinlik Giinliik YBY*
. o Ka s _
Seviye degisim (%) panis Degisim (%) Degisim (%)
2.8367 -1.08
USD/TRY BIST-100 81,733.62 0.48 13.95
EUR/TRY 3.2026 -0.04
EUR/USD 11289 0.86 BIST-30 100,554.87 0.39 15.01
Yurt ici gésterge tahvil (%) Basit Bilesik BIST Bankacilik 132,826.14 -0.13 10.76
Bir glin 6nceki kapanis 9.88 10.12 FTSE 100 EOD 6,105.90 -0.01 -2.19
Gosterge Eurobond - Oca 2030 4.946 XETRA DAX 9,887.94 0.37 -7.96
MB O/N borglanma faizi (%) 7.25 Dow Jones Ind. Ave. 17,633.11 0.56 1.19
H 171 (9
MB haftalik repo ihale faizi (%) 7:50 Nasdaq Bilesik 484662 167 -3.21
Marjinal fonlama maliyeti (%) 10.50
S&P 500 2,055.01 0.88 0.54
Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING
Altin 1,241.80 1.73 17.12
Brent petrol 39.14 -2.81 4.99

*Yilbasindan bu yana
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Tahvil Piyasasi

Goriis:

Dun aksam yapti§i konugmada Fed Bagkani Yellen, distk petrol fiyatlari ve 28/03/2016 29/03/2016 (baz puan-bps)

kiiresel bilylmeye dair dissal risklere vurgu yaparak, faizleri artirma bilesik faiz (%) / kapanis degisim
konusunda temkinli olunmasi gerektigini sdyledi. Gegen hafta konusan bazi |[ERASSEEEE 10.13 10.12 1| =
10 yillk gdsterge 10.13 10.12 -1 =

Fed yetkilileri bir sonraki faiz artirrminin uzak olmadigi yéniinde mesaj

vermigken, Yellen'in durusunun onlardan farkli oldugu gorildi. Yellen'in ERA MR 0 0

temkinli tutumu Nisan ayinda olasi bir faiz artirrmini glindem digina iterken,  Rr=E=TEe ol RE) IPAC 0K 2N RS 0k A0k IR Lo [ p Y (URE))

Haziran ayi igin de bu olasiligi nispeten azaltmis goriniyor. Konusma Rlps 118.7 118.7 01| =
sonrasinda USD deger kaybederken, A.B.D. tahvillerine alim geldi ve 10 yilhk  peely] 169.1 168.8 03| =
tahvil faizi yaklasik %1.87°den %1.80’e kadar geriledi. Bu sabah A.B.D.’nin [l 106.1 106.2 0.0| =
10 yillik tahvil faizi %1.81 seviyesinde bulunuyor. 28/03/2016 29/03/2016 dedisim (bps)
A.B.D. 10 yillk (%) 1.81 -6 4}

Bugiin Almanya’'da TUFE verisi aciklanacak. Giiniin énce gikan verilerinden
10-2 yil getiri farki 102

birisi de Cuma giinki resmi istihdam verileri 6ncesinde A.B.D.’de bugiin
agiklanacak olan 6zel sektor istihdam verisi olacak. Ancak Yellen’in diinkii  KERSEGRIISESD) BRI O ap e ocTPIvis

konusmasi sonrasinda bugiinkii verinin beklentiden olumlu gelmesi [RESE
Glney Afrika
Rusya
Yellen'in agiklamalari sonrasinda TRY dahil gelismekte olan Glke para [FISay

degisim (bps)

durumunda bile piyasaya etkisinin sinirli kalmasi beklenebilir.

L R

birimleri USD karsisinda deger kazanirken, bugln yurt igi tahvil faizlerinin de  Kaynak Reuters

glne dusugle baglamasi beklenebilir.

Doviz Piyasasi

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.1310, USD/TRY kuru 2.8435, sepet ise 3.0289 seviyesinde bulunuyor.

Goriis:

Dunya para birimleri karsisinda son glinlerde nispeten yatay bir seyir izleyen USD’nin gézi Fed Bagkani Yellen’in diin verecegi mesajlara
cevrilmisti. Piyasalarin merak ettigi konu, Yellen’in Fed Uyelerinden gegtigimiz hafta gelen nispeten sahince mesajlara benzer ifadeler
kullanarak Nisan ay1 FOMC toplantisinin “canli” bir toplanti oldugunu (bu toplantida faiz artirrmina gidilmesi gergekgi bir olasilik olmasa
da) ima edip etmeyecegiydi. Ancak Yellen'in diin aksam, gegen haftaki Fed konugmacilarina gore ¢gok daha temkinli bir gizgi benimsedigini
gordik. Enflasyondaki yikselis eg@iliminin hentz “direncli” hale gelmedigini beliten Fed Baskani, “gdrinim Gzerindeki riskler
degerlendirildiginde, komitenin (FOMC) politika ayarlamalari konusunda temkinli bir yaklasim izlemesinin uygun olacagini” disundiuguini

vurguladi.

Bazi piyasa katilimcilarina gére FOMC igindeki “belirleyici” oyun sahibi olan Yellen’in diinkii agiklamalarn Fed Uyelerinden gegen hafta
gelen gorece sahince mesajlarin merkez bankasinin koordineli sekilde devreye aldigi bir politika sinyali olabilecegi yonindeki siiphemizin
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de gegerliligini yitrmesine yol agmis durumda. Nitekim Yellen'in konugsmasinin - [Ny 28/03/2016  29/03/2016 dedisim (%)

etkisiyle, piyasalarda Fed’in Haziran ayinda faiz artinmina gitmesine verilen
EUR/USD 1.1193 1.1289 0.9%

olasiligin %30’un altina geriledigi gézlendi. P 113.43 112,68 0.7%
Fed'in politika normallesmesine temkinli yaklasacadi duslncesinin glic [EEIZES) 1.4252 1.4380 0.9%
kazanmasi USD’nin diin sert sekilde deger kaybetmesine neden oldu. USD’nin  [SSIDAIAN 2.8678 2.8367 -1.1%
gelismis Ulke para birimlerinden olusan bir sepet kargisindaki degerini 6lgen ve  [SSIRZAS 15.4336 15.1640 -1.7%

diin sabah 96.2 seviyesinin iizerinde islem géren Dolar Endeksi DXY, bu sabah |SSIRGEE 68.73 68.31 -0.6%
3.6270 3.6379 0.3%

D E@aaa

95.1 seviyesinin altinda islem goriiyor. Yellen’in konusmasinin ardindan diin |t

sert ylkselerek 1.13 seviyesini test eden EUR/USD paritesi bu sabah da bu

Y lbagindan bu yana USD karsisindaki performans (%)

seviyeye yakin seyrediyor. EUR/USD paritesinde Mart ayr FOMC toplantisi
sonrasinda gorulen 1.1340 seviyesi direng konumunda.

USD/TRY kuru Yellen’dan gelen glivercince iletisimin ardindan Mart ayi FOMC
toplantisi sonrasinda goérdiigi dip seviyenin de altina gerileyerek 2.8360’larda
islem gorse de, kur 2.84 seviyesinin altina kalici olarak inemedi. USD/TRY

kurunun bugtin 2.8320 seviyesinden destek bulacagdi diisiincesindeyiz.

Fed'in faiz artirminin zamanlamasina iliskin beklentilerdeki degisim g6z

Kaynak Reuters
Onunde bulundurulunca, hafta icinde acgiklanacak makroekonomik verilerin

USD uzerindeki etkisinin daha 6nce tahmin edilene gore sinirli olabilecegini distnlyoruz. Ancak piyasalarin gézi su andan itibaren
Cuma gunu A.B.D.’de yayimlanacak istihdam raporuna ¢evrilmis durumda. Kiiresel déviz piyasalarinda bugtin A.B.D.’de yayimlanacak
ve Cuma gunku istihdam verileri agisindan 6ncli kabul edilecek ADP 6zel sektor istihdam raporu takip edilecek. ADP raporunun
istihdamda 200 binin tUzerinde bir artisa isaret etmesi USD’nin kayiplarini azaltmasina imkan saglayabilir.

USDTRY icin Destek: 2.8360-2.8320-2.8260 Direng: 2.8500-2.8560-2.8650

EURUSD icin Destek: 1.1250-1.1200-1.1170  Direng: 1.1310-1.1340-1.1380

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Goris:

Din ginld 9%0.48’lik yukseligle 81,733.62 puan seviyesinden tamamlayan 28/03/2016 29/03/2016 degisim
BIST-100 endeksinin Fed Baskan Yellen’dan diin gelen guvercince sinyalin  [ESyglee] 81,344.55 81,733.62

ardindan bugin sert yukselebilecegini dislinuyoruz. Nitekim A.B.D. ESEEY 100,163.31 100,554.87 0.39%
borsalarinin din glni  %0.5-%1.7 artigla tamamladigi ve Yen'deki REEULS 133,005.28 132,826.14 -0.13%
degerlenmenin yaratti§i baskinin hissedildigi Japonya borsalari haric Asya RESI 83,304.34 84,074.23 0.92%
genelinde hisse senedi endekslerinin bugiin artida seyrettigi goriiliyor. BIST- LASERIN 1,156,718 1,161,909 0.45%
100 endeksinde gegen hafta goriilen 83,500 puan seviyesi asildigi takdirde RaeE= 104.12 104.73 0.59%
g6zler Kasim ayinda yapilan genel segim sonrasinda kaydedilen 84,350 puana VIX 152 138 -9.32%

Kaynak Reuters

cevrilecektir. BIST-100 endeksinde 81,500, 80,800 ve 80,100 puan destek;
82,850, 83,500 ve 84,300 puan ise direng seviyeleri.
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Bagkan Yellen'in agiklamalari sonrasinda USD’de gdzlenen gerileme diin altinin ons fiyatina da olumlu yansidi. Diin aksam US$ 1,243
seviyesine kadar ylikselen altinin ons fiyati bu sabah US$ 1,238 seviyesinde bulunuyor. Altinin ons fiyatinda US$ 1,234, US$ 1,225 ve
USS$ 1,216 destek; US$ 1,243, US$ 1,250 ve US$ 1,260 direng seviyeleri.

Takvim

Ulke Saat (TSi)  Verilgelisme ING tahmini Piyasa beklentisi  Onceki veri

30 Mart Gargamba

A.B.D. 14:00 Haftalik konut kredisi bagvurulari (%) - - -3.3
15:15 Mart ay1 6zel sektdr istihdam degisimi (bin) 190 198 213.8
Almanya 15:00 Mart ayi TUFE artisi (aylk %/YY %) -/- 0.6/0.2 0.4/0
31 Mart Pergembe
Turkiye 10:00 2015 yili 4. geyrek GSYH blyumesi (YY %) 5.0 - 3.96
10:00 Subat ayi dis ticaret dengesi (milyar US$) -3.2 - -3.76
15:30 Haftalik issizlik maasi bagvurular (bin) - 265 265
A.B.D. 16:45 Mart ay1 Chicago PMI - 50.5 47.6
Euro Bolgesi 12:00 Mart ayit TUFE artisi (/YY %) - -0.1 -0.2
1 Nisan Cuma
A.B.D. 15:30 Mart ayi tarim digi istihdam degisimi (bin) 190 202 242
15:30 Mart ayi ortalama saatlik tcret artisi (YY %) 2.4 2.2 2.2
15:30 Mart ay! igsizlik orani (%) 5.0 4.9 4.9
17:00 Mart ayr ISM imalat endeksi - 50.4 49.5
Cin 03:00 Mart ay1 resmi PMI imalat 49.5 49.5 49
03:45 Mart ay1 Caixin PMI imalat 48.5 48.5 48
Euro Bdélgesi 11:00 Mart ay1 PMI imalat - 51.4 51.4

YY:Yidanylla CC: Ceyrekten ceyrege  MA: Mevsimsel etkilerden arindiriimis  SAAR: Mevsimsel etkilerden arindiriimis 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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