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e Yurt icinde merakla beklenen iki Gnemli konu var: Saat 10:30°'da bir araya gelecek olan Cumhurbagkani ve AK Parti Genel Bagkani
arasindaki toplanti sonrasinda agiklanacak yeni kabinede ekonomi yénetiminin nasil sekillenecedi ve TCMB PPK toplantisinda
alinacak karar. Simsek’in gérevde kalmasi ve TCMB’nin temkinli mesajlar vermesi durumunda TL varliklarda kismen dlzeltme
hareketi gorulebilir. Ancak bu durumun kaliciligi soru isareti. Zira hem Fed’in Haziran’da faiz artirimina gidebilecegi olasiliginin giderek
artmasi hem de yurt icinde siyasi riskin anayasa degisiklikleri ve baskanlik sistemi konulari nedeniyle yilin ikinci yarisinda da canh
kalacak olmasi, Turkiye varliklarinin 6niimizdeki ddnemde de baski altinda kalacagini disunddriyor (tahvil, sayfa 2)

e Yiksek seyreden yurt ici siyasi riskin ve Fed'in Haziran’da faiz artinmina gidebilecegi olasiiginin giiclenmeye baslamasinin etkisiyle
bu sabah USD/TRY kuru 3.0 seviyesinin tGzerine gikti. TCMB’nin temkinli mesajlar vermesi ve Simsek'’in yeniden ekonomi yonetiminde
gorev almasi durumunda piyasanin olumlu tepki vermesi, aksi durumda ise TRY’nin kayiplarini artirmasi beklenebilir. Almanya’da
ZEW verisi beklentiden iyi gelirse EUR hafif destek bulabilir. EUR/USD paritesinde 1.1180 seviyesinin glgli sekilde kirilmasi
durumunda ise 1.1160’taki 100 gunlik basit hareketli ortalama (BHO) takip edilecek (doviz, sayfa 2-3)

Bugiiniin Giindemi

Ulke Saat (TSI)  Verilgelisme ING tahmini Piyasa beklentisi ~ Onceki veri
Turkiye 14:00 Bir haftalik repo ihale faizi (%) 7.50 7.50 7.50
14:00 O/N borglanma orani (%) 7.25 7.25 7.25
14:00 O/N borg verme orani (%) 9.75 9.50 10.00
Almanya 12:00 Mayis ay1 ZEW mevcut durum endeksi 51 48.8 47.7

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

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakisi Piyasalar

Kapan Giinluk YBY*
PaNS  Dpegigim (%) Degisim (%)
Ginliik
Seviye degisim (%) BIST-100 76,765.85 0.53 7.03
USD/TRY 2.9937 0.62 BIST-30 93,956.87 0.65 7.47
EUR/TRY 3.3589 0.62 BIST Bankacilk 12442059 174 3.76
EUR/USD 1.1216 -0.05
— - - — FTSE 100 EOD 6,136.43 -0.32 -1.70
Yurt igi gosterge tahvil (%) Basit Bilesik
— - XETRA DAX 9,842.29 -0.74 -8.38
Bir giin 6nceki kapanig 9.50 9.72
Gosterge Eurobond - Oca 2030 5.004 Dow Jones Ind. Ave. 17,492.93 -0.05 0.39
MB O/N borglanma faizi (%) 7.25 Nasdaq Bilesik 4,765.78 -0.08 -4.83
MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.50 S&P 500 2,048.04 -0.21 0.20
Marjinal fonlama maliyeti (%) 10.00 BVSP Bovespa 49.330.42 -0.79 13.80
Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING NIKKEI 225 16.654.60 -0.49 -12.50
Altin 1,248.49 -0.27 17.76
Brent petrol 48.35 -0.76 29.69

*Yibasindan bu yana
Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Boliimii

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

Gorus:
Yurt iginde 10 yillik tahvil faizindeki yiikselig diin de devam etti. Bilegik faiz 12 20/05/2016 23/05/2016 (baz puan-bps)
baz puanlik ylkseligle %10.40 seviyesinden kapandi. bilesik faiz (%) / kapanis degisim

2 yillk gosterge 9.79 9.72 -7
10 yillk gésterge 10.28 10.40 12
10-2 yIl getiri farki 49 68

Bugun yurt icinde merakla beklenen iki dnemli konu var: Saat 10:30’da bir
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araya gelecek olan Cumhurbaskani Erdogan ve AK Parti Genel Bagkani

Yildirnm arasindaki toplanti sonrasinda acgiklanacak yeni kabinede ekonomi

TR Eurobond ($)  20/05/2016 23/05/2016 degisim (US$)
2025 118.1 117.6 -05

2030 168.0 167.3 -0.6
Piyasalarin yeni kabine iginde &zellikle odaklandiklari nokta ise Bagbakan XYl 104.4 103.9 05

yonetiminin nasil sekillenecegi ve 6gleden sonra TCMB Para Politikasi Kurulu
(PPK) toplantisinda alinacak karar.

Yardimcisi Simsek’in ekonomi yonetiminde kalip kalmayacagi. Mevcut o
Sims y P yacag 20/05/2016 23/05/2016 degisim (bps)
A.B.D. 10 yillik (%) 1.85 1.84 Sl

TCMB PPK toplantisinda ise piyasadaki agirlikli beklenti faiz koridorunun tst  pIGZATREUREIS 96 94

durumun devami halinde piyasalarda bir rahatlama goérdlebilir.
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bandi olan O/N borg verme faizinde 50 baz puanlik faiz indirimine gidilecedi. [ RERTIAIS I e

Ancak piyasada azinlikta da olsa 25 baz puanlik indirim ya da faizlerde Turkiye
degisiklik olmayacag: beklentileri de mevcut. Agiklama metnindeki ifadeler FeiENIIE
ilgiyle takip edilecek ve faiz indirimlerinin sonuna gelinip gelinmedigine dair =S

2§

bir ipucu aranacak. Brezilya

Kaynak Reuters

Dinkl notumuzda da belirttigimiz lGzere ekonomi yonetiminde degisiklik

olmamasi ve TCMB’nin temkinli mesajlar vermesi durumunda TL varliklarinda kismen diizeltme hareketi gorilebilir. Ancak bu durumun
kalicihgi soru isareti. Zira hem Fed’in Haziran’da faiz artinmina gidebilecegine verilen olasiligin giderek artmasi hem de yurt iginde siyasi
riskin anayasa degisiklikleri ve bagkanlik sistemi konulari nedeniyle yilin ikinci yarisinda da canl kalacak olmasi, Turkiye varliklarinin
Onumuzdeki dbnemde de baski altinda kalacagini diistinduriyor.

Nitekim diin Fed yetkililerinden gelen agiklamalar (Bullard, Williams, Harker), Haziran ayinda faiz artirimi olabilecegi diistincesine destek
verirken, A.B.D.'nin kisa vadeli tahvil faizlerinde yuikselis yasandi. Tutanaklar dncesinde %0.82 seviyesindeki 2 yillik tahvilin faizi diin
%0.9'un Uzerine ¢iktl. Bu sabah A.B.D.’nin 2 yillik ve 10 yillik tahvil faizleri sirasiyla %0.8970 ve %1.8280 seviyesinde hareket ediyor.

Doviz Piyasasi

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.1207, USD/TRY kuru 3.0047, sepet ise 3.1850 seviyesinde bulunuyor.

Goriis:

Haziran toplantisinda Fed'in faiz artirrmina gidebilecegi olasiliyinin masaya gelmesiyle birlikte USD diger para birimleri kargisinda deger
kazanirken, EUR/USD paritesi de diin yeniden 1.12 seviyesinin altini denedi. Fed'den Bullard’in ve Williams’in diinku agiklamalari da
USD’ye destek verdi.

Giinliik Strateji Notu’na iiye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu 2
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Oy hakki olan St Louis Fed Bagkani Bullard, A.B.D.’de istihdamin gérece gugli
oldugunu ve enflasyon Uzerinde ylkselis baskisi olusabilecegini sdyledi.
Fed'den Williams da bu yil 2-3 defa faiz artirrminin, gelecek yil da 3-4 artirnmin

dogdru gibi gériinduguna soéyledi.

Fed'den Harker da ekonomik verilerin A.B.D.’de kétllesmeye isaret etmedigi

surece Fed'in Haziran toplantisinda faizleri artirmasi gerektigini sdyledi.

EUR/USD paritesinde 1.1180 seviyesinin gugli sekilde kirlmasi durumunda
1.1160’taki 100 glinlik basit hareketli ortalama (BHO) takip edilecek. 1.1100
seviyesinde de 200 gunlik basit hareketli ortalamanin oldugunu hatirlatalim.

Yiksek seyreden yurt ici siyasi riskin ve Fed’in Haziran’'da faiz artinmina
gidebilecedi olasiliginin guclenmeye baglamasinin etkisiyle bu sabah
USD/TRY kuru 3 seviyesinin tizerine ¢ikti. TCMB’nin temkinli mesajlar vermesi
ve Simsek'in yeniden ekonomi yOnetiminde gbrev almasi durumunda
piyasanin olumlu tepki vermesi, aksi durumda ise TRY’nin kayiplarini artirmasi

beklenebilir.

Bugun yurt disinda ise, Almanya’da Mayis ay1 ZEW mevcut durum endeksi,
Euro Bdlgesi'nde de AB Maliye Bakanlari toplantisi izlenecek. Toplantida

Yunanistan konusunun da ele alinmasi bekleniyor.
USDTRY igin Destek: 2.9950-2.9870-2.9785  Direng: 3.0100-3.0230-3.0300

EURUSD igin Destek: 1.1180-1.1160-1.1100 Direng: 1.1260-1.1300-1.1355

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

ING OZEL BANKACILIK
GUNLUK STRATEJi NOTU

Doviz kurlari

EUR/USD 1.1222
USD/JPY 110.14
GBP/USD 1.4500
USD/TRY 2.9752
USD/IZAR 15.6173
USD/RUB 66.73
USD/BRL 3.5195

24 Mayis 2016

20/05/2016  23/05/2016 degisim (%)

1.1216 -0.1%| 4}
109.22 -0.8%| 4}
1.4482 -0.1%| 4}
2.9937 0.6%| 4}
15.7074 0.6%| 4}
66.79 0.1%| 4}
3.5722 1.5%| {}

Y ilbagindan bu yana USD karsisindaki performans (%)

-1.8%
-2.7%

Kaynak Reuters

Goriis:

Din %0.53 artarak 76,765.85 puandan kapanan BIST-100 endeksinin bu
sabah kurdaki yukseligin ve yurt disi borsalarin ekside seyretmesinin etkisiyle
gline dususle baglamasini bekliyoruz. BIST-100 endeksinde 76,200, 75,200 ve
74,750 puan destek; 77,000, 77,500 ve 78,200 puan ise direng seviyeleri.

Altinin ons fiyatl, Fed'in Haziran'da faiz artirabilecegine dair olasiligin
artmasiyla birlikte gerilemeyi strdirliyor. Bu sabah US$ 1,244 seviyesindeki
altinin ons fiyatinda US$ 1,243, US$ 1,239 ve US$ 1,232 destek; US$ 1,250,
US$ 1,259 ve US$ 1,262 ise direng seviyeleri.

20/05/2016

BIST-100 76,357.74

BIST-30 93,354.56
XBANK 122,306.46
XUSIN 80,466.01
MSCITR 1,077,493
MSCI EM 103.58
VIX 15.2

23/05/2016

degisim

76,765.85
93,956.87 0.65%
124,429.59 1.74%
80,055.25 -0.51%
1,084,837 0.68%
102.79 -0.76%
15.8 4.08%

Kaynak Reuters

18 Mayis'ta US$ 50 seviyesine yaklasan ama bu seviyeden yoniini tekrar asagi ceviren brent petrolde fiyat diislisi devam ediyor.

Kanada'daki yanginlar nedeniyle yasanan arz kesintisine Nijerya’daki petrol boru hatlarina yapilan saldirilar eklenmisti. Bir kurumun petrol

tahminlerini yukari gekmesi de gegen hafta brent petroliin US$ 50 seviyesine yaklagsmasinda rol oynamisti.

Ancak Kanada’'da lretimin yeniden baslamasi bekleniyor. Bunun yani sira iran’in petrol ihracati artirmak igin israrli gériinmesi, yeniden

kiiresel arza odaklaniimasina neden oldu (Iran’da ham petrol ihracatgilarinin giinliik ihracat miktari yaklasik 2 milyon varil. Bu miktarin

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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yaz ortasi gibi 2.2 milyon varile cikabilecegi belirtiliyor). Bu durum, 2 Haziran'da Viyana’da OPEC petrol Ureticileri arasinda

gercgeklestirilecek toplantidan arzi sinirlayici bir karar gikabilecegine dair umutlarin da azalmasina neden oluyor.

Ustelik gegen haftaki veriye gére A.B.D.’de petrol kule sayisindaki azalis da bu yil ilk defa durdu (petrol kule sayisi say! degismeyerek
318 oldu). Bu da arz yonlu bir diger baski unsuruydu.

Fed’in beklenilenden daha erken faiz artirnmina gidebilecegdi dustincesinin tekrar masaya gelmesi emtialar Gzerinde baski yaratan unsurlar
arasinda. Brent petrolde izlenecek destek seviyeleri US$ 47.00 ve US$ 46.10.

US$ 50 seviyesinin ise brent petrolde bir nevi vertigo seviyesi olarak algilandigini séylemek mimkiin. US$ 50 seviyesinin lzeri en son 4

Kasim 2015 tarihinde goérilmisti. Bakalim bu esik seviye yakin zamanda yeniden denenecek mi?

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

24 Mayis Sali

Turkiye 14:00 Bir haftalik repo ihale faizi (%) 7.50 7.50 7.50
14:00 O/N borglanma orani (%) 7.25 7.25 7.25
14:00 O/N borg verme orani (%) 9.75 9.50 10.00

Euro Bolgesi 16:00 AB Maliye Bakanlari toplantisi

Almanya 09:00 1. ceyrek GSYH buyime (CC %/YY %) 0.7/1.6 0.7/1.6 0.7/1.6
12:00 Mayis ay1 ZEW mevcut durum endeksi 51 48.8 47.7

25 Mayis Garsamba

Turkiye 14:30 Mayis ayi reel sektor gliven endeksi - - 105.7
14:30 Mayis ayi reel kesim guiven endeksi - - 110.1
14:30 Mayis ayi kapasite kullanim orani (%) - - 75.3

A.B.D. 21:00 Fed’den Kaplan’in konusmasi

Euro Bolgesi - ECB’den Praet, Knot, Villeroy ve Linde konusacak.

Almanya 11:00 Mayis ayi Ifo is diinyasi 106.6 106.8 106.6

Kanada 17:00 Kanada Merkez Bankasi faiz karari (%) 0.50 0.50 0.50

26 Mayis Pergembe

Global - G7 liderleri Japonya’da toplanacak.

A.B.D. 15:30 Nisan ay1 dayanikli mal siparigleri (aylik %/YY %) 0.0/- 0.3/0.2 0.8/-0.2
12:15 Fed’'den Bullard’'in ve Powell’in (19:00) konugmalari.

ingiltere 11:30 1. geyrek GSYH buyime (CC %/YY %) - 0.4/2.1 0.4/2.1

27 Mayis Cuma

A.B.D. 15:30 1. geyrek GSYH buylime (GG yilliklandiriimis %) 0.7 0.8 0.5
17:00 Mayis ayi Michigan Universitesi Giiven Endeksi - 95.8 95.8
17:30 Fed'den Yellen’'in konusmasi

YY:Yildanyilla CGC: Ceyrekten geyrege MA: Mevsimsel etkilerden arindirimis  SAAR: Mevsimsel etkilerden arindiriimig yillik oran

Kaynak: TCMB, ING, Thomson Reuters, Bloomberg
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http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu

[(")ZEL BANKACILIK] ING OZEL BANKACILIK

GUNLUK STRATEJi NOTU

24 Mayis 2016

Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Balim

R. Pinar Uslu pinar.uslu@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 Bélimi 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 alinmamaldir. 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 uyari 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 sakhdir. 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.”

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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