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e Dun Almanya’nin 10 yillik tahvil faizi %1.059 ile 2014 yilinin Eylil ayindan beri goriilen en yiksek seviyesine ulasti. Alman tahvil
faizlerindeki yukselisin nedenleri arasinda; Euro Boélgesi ekonomisi icin gérinimun yilbasina gdre ihmliya dénmesini ve enflasyon
ongorilerinin yukari gekilmesini, ECB Bagskani Draghi’nin tahvil piyasasindaki oynakhgin 6tesine bakilmasi gerektigini sdylemesiyle
bu konuda endigeli gérinmemesini, tahvil piyasasinda ihalelere bagli olarak artan arzi ve piyasada henliz ¢cok gugli alicilarin
olmamasini sayabiliriz. Bu sabah yurt iginde Nisan ayi cari islemler agidi verisi, 6gleden sonra ise A.B.D.’de perakende satislar
verisi izlenecek. Perakende satiglarin beklentiden olumlu gelmesi halinde A.B.D. tahvil faizlerindeki yikselis devam edebilir (tahvil,
sayfa 2)

e Cari islemler agiginin beklentiye paralel sekilde azalmasi TRY agisindan olumlu kabul edilebilecek olsa da, verinin USD/TRY kuru
Uzerindeki etkisinin sinirli kalabilecegini distniiyoruz. Bugiin A.B.D.'de agiklanacak Mayis ayiI perakende satislarin piyasadaki
ortalama beklentiye paralel artmasi, A.B.D.’de bir stredir diislik seyreden tiiketim harcamalarinin canlandigina isaret ederek USD'yi
destekleyecektir. Manget rakamin yani sira otomobil ve akaryakit harici satiglarin ne élgide arttigi da yakindan takip edilecek. Gicli
bir perakende satiglar verisinin ardindan EUR/USD paritesinde 1.1250 seviyesinin altinin gérulebilecegini, verinin hayal kirikhgi
yaratmasi durumunda ise paritenin 1.1350'yi test edecegini diistinlyoruz (déviz, sayfa 3)

Buginin Gindemi

Ulke Saat (TSI)  Verilgelisme ING tahmini Piyasa beklentisi ~ Onceki veri
A.B.D. 15:30 Haftalik issizlik maasi bagvurular (bin) - - 276

17:00 Mayis ayi perakende satiglar (aylik %) 1.1 0.9 0.0
Tarkiye 10:00 Nisan ay! cari iglemler dengesi (US$ milyar) -2.6 -2.6 -4.961

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

Kapanis ?f]rjluk ,YE:Y*
Gunliik Degigim (%) Degisim (%)
Seviye degisim (%
S5y 2.;’327 913 -o(.ee)s BIST-100 79,747.89 2.05 -5.18
EUR/TRY 3.0958 028 BIST-30 97,261.15 2.03 -6.43
EUR/USD 1.1324 0.36 BIST Bankacilik 138,791.56 3.25 -10.37
Yurt igi gésterge tahvil (%) Basit Bilesik FTSE 100 EOD 6,830.27 1.13 2.97
Bir glin 6nceki kapanis 9.98 10.23 XETRA DAX 11,265.39 2.40 13.48
Gosterge Eurobond - Oca 2030 5.278 Dow Jones Ind. Ave. 18,000.40 1.33 -0.21
MB O/N borglanma faizi (%)
7.25 S&P 500 2,105.20 1.20 0.70

MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.50
Marjinal fonlama maliyeti (%) 10.75 Alin 118598 0.83 0.28
Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING Brent petrol 65.70 1.26 13.51

*Yilbasindan bu yana
Ozel Bankacilik Yatirnm Stratejileri Bolimii

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



1'0 1
B c
g VZEL BANKACILIK,

Tahvil Piyasasi

ING OZEL BANKACILIK
GUNLUK STRATEJi NOTU

11 Haziran 2015

GOris:

Secim sonuglarinin  ardindan ilk tepkilerin geride birakildigini
sdyleyebiliriz. Olasi koalisyon/azinlik hikimeti/erken segim senaryolari
tartisilirken, dun EUR/USD paritesinin gun icinde 1.1380’e kadar
yukselmesinin ve 1. ¢eyrek buylime verisinin beklentiden iyi gelmesinin
etkisiyle TRY, USD karsisinda deger kazandi. Yurt i¢i tahvil piyasasinda
ise Sali guniine gore faizlerde gerileme gorllse de, islem hacmi guglu
olmaktan uzakti.

Diun kiresel tahvil piyasalarinda yoni yine Alman tahvil faizlerindeki
yukselis belirledi. Son haftalarda oynaklhigin arttigi kuresel tahvil
piyasalarinda Alman tahvil faizleri liderliginde sert faiz yikselisi
gO6zleniyor. Nitekim gecen hafta basinda %0.473 seviyesinden islem
goren Almanya’nin 10 yillik tahvil faizi, diin %1.059 ile 2014 yilinin Eylul
ayindan beri gorilen en ylksek seviyesine ulasti. Alman tahvilleri
onderliginde Euro Bolgesi’nde yer alan birgok ulkenin tahvil faizlerinde,
A.B.D. tahvil faizlerinde ve Turkiye’'nin Eurobond faizlerinde de yukselis
yasandi.

Alman tahvil faizlerindeki yukselisin nedenleri arasinda; Euro Bdlgesi
ekonomisi igin gérinimun yilbasina gore ilimliya dénmesini ve enflasyon
ongorilerinin - yukari  ¢ekilmesini, ECB Baskani Draghi’nin tahvil

2 yillk gosterge
10 yillk gésterge
10-2 yil getiri farki

TR Eurobond ($)
2025
2030
2041

A.B.D. 10 yilik (%)
10-2 yIl getiri farki
CDS (5 yillk USD)

Turkiye

Giiney Afrika

Rusya

Brezilya
Kay nak: Reuters

09/06/2015 10/06/2015 (baz puan-bps)

bilesik faiz (%) / kapanis

10.29
9.70
-59

10.23
9.62
-61

degisim

09/06/2015
118.5
167.1
104.0

10/06/2015
118.2
166.5
103.5

degisim (US$)
-0.3
-0.5
-0.5

09/06/2015

10/06/2015

degisim (bps)

09/06/2015

10/06/2015

degisim (bps)

pepe

= §&3

Def e

piyasasindaki oynakligin 6tesine bakilmasi gerektigini sdylemesiyle bu konuda endiseli gérinmemesini, tahvil piyasasinda ihalelere

bagli olarak artan arzi ve piyasada heniiz ¢ok gl¢lu alicilarin olmamasini sayabiliriz.

Din A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizi de gin iginde %2.4950 ile 2014 yihnin Ekim bagindan beri en yiksek seviyesini gordu. Alman tahvil

faizlerindeki yukselisten etkilenen A.B.D. tahvil faizlerindeki artista, Fed’in Eylul ayinda faiz artirrmina gidecegdi beklentisi ve bu hafta

A.B.D. Hazinesi'nin diizenlemekte oldugu yUkli tahvil ihaleleri dncesinde yatirnimcilarin portféy ayarlamalari da belirleyiciydi. A.B.D.'nin

10 yillik tahvil faizi bu sabah %2.4760 seviyesinde hareket ediyor.

Bu sabah yurt icinde Nisan ayi cari islemler agigi verisi, 6gleden sonra ise yurt disinda A.B.D. perakende satiglar verisi izlenecek.

Haftanin en 6nemli verisi olan perakende satiglarin beklentiden olumlu gelmesi halinde A.B.D. tahvil faizlerindeki ylkselis devam

edebilir.

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

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.1307, USD/TRY kuru 2.7370, sepet ise 2.9150 seviyesinde bulunuyor.

Goriis:

Dun gerek JPY’nin, gerekse de GBP’'nin USD karsisinda deger kazanmas!, [aiNraloE g 09/06/2015  10/06/2015 degisim (%)

USD'nin dinya para birimleri geneli karsisinda gerilemesinde rol oynayan
EUR/USD 1.1283 1.1324 0.4%

USD/JPY 124.32 122.65 -1.3%
GBP/USD 1.5384 1.5529 0.9%
USD/TRY 2.7509 2.7327 -0.7%
USD/ZAR 12.4260 12.3054 -1.0%
USD/RUB 55.66 54.32 -2.4%
USD/BRL 3.0960 3.1172 0.7%

temel etkenlerdi. Japonya’da Merkez Bankasi Baskani Kuroda’'nin
alisilagelmedik sekilde JPY’deki reel deder kaybinin daha fazla devam
etmesini beklememek gerektigini sdylemesi, USD/JPY paritesinin sert
gerileyerek 123 seviyesinin altina geri c¢ekilmesine neden olurken,
ingiltere’de diin ortalama beklentinin (izerinde gelen sanayi (retimi verisi
GBP/USD paritesini 1.55 seviyesinin lzerine tagidi. EUR/USD paritesinin

D @ aa

ise din 1.1260-1.1380 aralidinda hareket ettigini goérdik. Yunanistan
konulu gelismelerin takip edildigi EUR/USD paritesinde diin USD’deki genel Y llbasindan bu yana USD karsisindaki performans (%)
gerilemenin etkisiyle 1.1350 seviyesinin Uzerini denense de, parite 1.13

seviyesinden kalici olarak uzaklasamadi.

Yurt icinde dun, %2.3 ile piyasadaki ortalama beklentinin olduk¢a lzerinde
gelen 2015 yih 1. geyrek GSYH buyime verisi USD’nin diinya para birimleri

karsisinda zayif seyrettigi ginde TRY'yi desteklese de, USD/TRY kurunun
2.73 seviyesinin altina belirgin sekilde inemedigini gordik. Bdylece,

Pazartesi glinu sert yikselerek 2.81 seviyesine yaklasan, sonrasinda 2.75

Kay nak: Reuters

seviyesine gerileyen USD/TRY kurunda, dinki hareket bandinin orta
noktasi 2.74 oldu. Bu sabah agiklanacak Nisan ayi cari islemler dengesinin bir dnceki aya gore nispeten daha olumlu bir tablo ¢izmesi
bekleniyor. Cari islemler aciginin beklentiye paralel sekilde azalmasi TRY agisindan olumlu kabul edilebilecek olsa da, verinin

USD/TRY kuru tzerindeki etkisinin sinirli kalabilecegini dugtintyoruz.

Bugiin A.B.D.'de acgiklanacak Mayis ayI perakende satiglari, 17 Haziran'da yapilacak Fed toplantisi 6ncesinde A.B.D.’den gelecek en
onemli ekonomik veri niteliginde. Mart ayinda toparlandiktan sonra Nisan ayinda yatay bir seyir izleyen perakende satislarin piyasadaki
ortalama beklentiye paralel artmasi, A.B.D.’de bir siiredir disik seyreden tiketim harcamalarinin canlandiina isaret ederek USD'yi
destekleyecektir. Buglin agiklanacak manset rakamin yani sira otomobil ve akaryakit harici satislarin ne oélgide arttigi da yakindan
takip edilecek. GUgll bir perakende satislar verisinin ardindan EUR/USD paritesinde 1.1250 seviyesinin altinin gorilebilecegini, verinin
hayal kirikligi yaratmasi durumunda ise paritenin 1.1350%yi test edecegini dusunuyoruz. A.B.D.’den gelecek verinin EUR/USD
paritesindeki yansimalarinin bugiin 6gleden sonra USD/TRY kurunda da yon belirleyici olmasi beklenebilir.

USDTRY igin Destek: 2.7325-2.7275-2.7200  Direng: 2.7500-2.7550-2.7630

EURUSD igin Destek: 1.1275-1.1220-1.1175 Direng: 1.1340-1.1385-1.1445

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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Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Diin beklentinin Gzerinde gelen 1. ceyrek GSYH bilylimesinin, USD/TRY 09/06/2015 10/06/2015 degisim
kurundaki gerilemenin ve siyasi partilerden gelen aciklamalardaki genel 78,146.25 79,747.89

havanin, erken secimdense olasi bir koalisyon hikimeti kurulmasina 95,329.68 97,261.15 2.03%
yonelik calismalara oncelik taninacagina isaret etmesinin etkisiyle BIST- 134,429.02 138,791.56 3.25%
100 endeksinde Sali guini baglayan tepki hareketinin devam ettigi gézlendi. 77,732.28 78,795.81 1.37%
Gin icinde 80,000 puan seviyesinin Uzerine yiikselen BIST-100 endeksi 1,099,950 1,122,135 2.02%
glnld %2.05 artigla, 79,747.89 puan seviyesinden tamamladi. Bdylece 117 119 1.89%
endeks, secim sonrasinda verdidi sert kayiplari énemli dlguide geri almig 145 13.2 -8.64%

oldu. BIST-100 endeksinde haftanin kalaninda siyasi gelismelerin takip  Kkaynak: Reuters
edilecegi ve endeksin 80,000 puan seviyesinin etrafinda hareket edecegi
beklentisindeyiz. BIST-100 endeksinde 78,700, 77,750 ve 76,650 puan destek; 80,300, 81,200 ve 82,000 ise direng seviyeleri.

Altinin ons fiyati diin USD’deki zayif seyrin deste@iyle US$ 1,192 seviyesine kadar yikseldikten sonra giinii US$ 1,186 seviyesinden
tamamladi. Altinin ons fiyati USD’deki dalgalanmalardan zaman zaman gegici olarak destek bulsa da, altinda gorilen yukari yonla
hareketlerin zayif kaldigi gézleniyor. Bir siredir yatirimcilarin altina dayali urinlere ilgisinin olduk¢a disik olduguna deginiyoruz.
Nitekim diin de A.B.D.’de islem géren en buylk altina dayali yatirim fonunda tutulan altin miktarinin 2008 yilinin Eylil ayindan bu yana
gordiigu en duslk seviyeye geriledigini gordik. Altinin ons fiyatinda US$ 1,180, US$ 1,175, US$ 1,162 destek; US$ 1,196, US$ 1,200
ve US$ 1,210 ise direng seviyeleri.

Takvim

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

11 Haziran Pergembe

A.B.D. 15:30 Haftalik issizlik maasi basvurular (bin) - - 276
17:00 Mayis ayi perakende satislar (aylik %) 1.1 0.9 0.0

Tarkiye 10:00 Nisan ay! cari iglemler dengesi (US$ milyar) -2.6 -2.6 -4.961

12 Haziran Cuma

A.B.D. 17:00 Michigan Universitesi Giiven Endeksi 92.0 91.5 90.7

Euro Bolgesi 12:00 Nisan ayi sanayi iretimi (MA, aylik %) -0.7 0.4 -0.3

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 yatirnm 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 gorislerine 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 Bélimi 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 igin 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 uyari 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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