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e Son ginlerde kiresel piyasalardaki en dikkat gekici gelisme, tahvil faizlerindeki sert yikselis. Petrol fiyatlarindaki artis ve Euro
Bolgesi ekonomisindeki toparlanma isaretleri, bdlge tahvil faizlerinde yikselise neden oldu. ECB’nin alimlariyla birlikte faizlerin
gerileyecedi beklentisiyle Euro Bolgesi tahvillerinde pozisyon alan yatinmcilarin, enflasyon beklentilerindeki hafif yukari yonli
harekete paralel olarak pozisyon azalttigi ve bu durumun tahvil faizlerindeki yiikselise destek verdigi séylenebilir. A.B.D.’nin 10 yillik
tahvil faizi diin %2.2580 ile 6 Mart'tan, 30 yillik tahvil faizi de %3 ile 2014 yilhinin Aralik basindan beri en ylksek seviyesini gordu.
A.B.D.'de haftalik issizlik maasinin agiklanacagi bugtin veri giindemi nispeten sakin. Bu sabah %2.2450 seviyesine yakin seyreden
A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizinde %2.2580 seviyesinin yeniden test edilmesi halinde son iki ayda U¢ defa bu seviye denenmis olacak
(tahvil, sayfa 2)

e A.B.D.'de yarin agiklanacak istihdam verilerinin beklentinin altinda kalmasi USD’yi daha fazla baski altinda birakabilir. EUR/USD
paritesinde 1.1380 seviyesinin kirilmasi durumunda 1.15’e kadar 6nemli bir teknik diren¢ bulunmuyor. Ancak hélihazirda (RSI
indikatoriine gdre) asir alim bdlgesine giren EUR/USD paritesinde Cuma glnku istihdam verisi 6ncesinde, Euro Bdlgesi tahvil
faizlerinde ¢ok belirgin bir ylkselis yasanmadigi takdirde yukari yénli hareketlerin nispeten sinirli olabilecedi beklentisindeyiz.
USD/TRY kurunda 2.72 dénemli bir direng, 2.68 ise destek konumunda. Birlesik Krallik’ta bugtin yapilacak segimde higbir partinin tek
basina hikimet kuracak kadar oy almasi beklenmiyor, ancak secimlerden nispeten gugli bir cogunluga sahip bir koalisyon
hikimetinin kurulabilecegine isaret edecek bir oy dagiliminin gikmasi, kisa vadede GBP’ye olumlu yansiyabilir (déviz, sayfa 3-4)

Buginin Gindemi

Ulke Saat (TSI) Veri/geligme ING tahmini Piyasa beklentisi ~ Onceki veri
A.B.D. 15:30 Haftalik issizlik maasi bagvurular (bin) - - 262

Diger glindem maddeleri igin litfen “Takvim” kismina bakiniz.  MA: Mevsimsellikten arindirimis.  YY: Yildanyila  CC: Ceyrekten geyrege

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakisi Piyasalar

Kaoani Ginlik YBY*
PAN'S  pegisim (%) Degisim (%)
Gunluk

Seviye degisim (%) BIST-100 82,441.37 -1.13 -1.97
USD/TRY 2.6918 -0.43 BIST-30 100,252.73  -1.23 -3.55

EUR/TRY 3.0556 1.02
BIST Bankacilk 143,580.33 -1.23 -7.28

EUR/USD 1.1351 1.49
Yurt igi gosterge tahvil (%) Basit Bilogik FTSE 100 EOD 6,933.74 0.09 4,53
Bir giin dnceki kapanis 10.06 10.31 XETRA DAX 11,350.15 0.20 14.33
Gosterge Eurobond - Oca 2030 4.888 Dow Jones Ind. Ave. 17,841.98 -0.48 -1.09
MB O/N bor¢lanma faizi (%) 795 S&P 500 2,080.15 -0.45 -0.50
MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.50 Altin 1,191.30 -0.13 0.73
Marjinal fonlama maliyeti (%) 10.75 Brent petrol 67.77 0.37 17.09

Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING
Y . g *Yibasindan bu yana
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Tahvil Piyasasi

Goris:

Son gunlerde kiresel piyasalardaki en dikkat cekici gelisme, tahvil 05/05/2015 06/05/2015 (baz puan-bps)

faizlerindeki sert yukselis. Enerji fiyatlarindaki sert gerileme 2015 yili bilesik faiz (%) / kapanis degisim
baglarinda deflasyon endiseleri yaratirken, tahvil faizleri de gerilemisti. PRV 10.18 10.31 14 {}
Euro Bélgesi'nde bilylimeye dair endiseler, enflasyonun uzun siire diisik  ETer esers 9.44 9.43 -1| =
seyredecegi yonindeki beklentiler ve ECB'nin ekonomiye daha fazla [ aRResiaRrN 73 -88

destek olmak i¢in 2016 sonbaharina kadar ayda € 60 milyarlik tahvil alimi _
degisim (US$)

TR Eurobond ($)  05/05/2015 06/05/2015

yapma karari da Euro Bolgesi tahvil faizlerindeki gerilemede dnemli pay

- 2025 121.7 0.0
sahibiydi.

2030 172.6 -0.1

Ancak petrol fiyatlarinda son haftalarda toparlanma gérillrken, brent [BRYEl 109.6 0.1

petrol fiyati diin US$ 69 seviyesini test ederek, yilin en yiksek seviyesine

05/05/2015 06/05/2015 degisim (bps)

cikti. Petrol fiyatlarindaki yukselis ve Euro Bolgesi ekonomisindeki

= 4§48

A.B.D. 10 yillik (%)

toparlanma isaretleri, bolge tahvil faizlerinde artisa neden oldu. Nisan 10-2 yil getiri farki

sonlarindan beri kiresel tahvillerdeki saticili seyrin bu hafta hiz kazandigi

CDS (5 yillk USD) 05/05/2015 06/05/2015 degisim (bps)

goriluyor. Nisan ortasinda %0.05 seviyesine gerileyen Almanya’nin 10
yillik tahvil faizi, diin %0.60 ile yilin en yiiksek seviyesine ikt ECB'nin [Hakea
alimlanyla birlikte faizlerin gerileyecedi beklentisiyle Euro Bolgesi Glney Afrika
tahvillerinde pozisyon alan yatinmcilarin, enflasyon beklentilerindeki hafif Rusya

Jeeea

Brezilya
Kay nak: Reuters

yukari yonli harekete paralel olarak pozisyon azaltti§i ve bu durumun
tahvil faizlerindeki yikselise destek verdigi sdylenebilir.

A.B.D. tahvil faizleri de Euro Bolgesi tahvillerini izlerken, A.B.D.’de agiklanan ISM hizmetler endeksinin piyasanin ortalama beklentisinin
Uzerinde gelmesi, kot kis kosullarinin etkisinin geride kalmakta oldugunu disindirdi ve A.B.D. tahvillerindeki satis ivmelendi.
A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizi din %2.2580 ile 6 Mart'tan beri, bir stredir daha sert satiglarin yasandigi 30 yillik tahvil faizi de %3 ile
2014 yihnin Aralik basindan beri en yiksek seviyesini gordi. Satiglar kismen bazi yatinmcilarin Cuma gunu aciklanacak istihdam

verileri 6ncesinde uzun vadeli kagitlardaki fazla pozisyonlarini azaltma istegiyle de iliskilendirilebilir.

Kuresel tahvil faizlerindeki ylkselise paralel olarak din yurt igi tahvil piyasasinda da saticili bir seyir hakimdi. 16 Kasim 2016 vadeli, 2
yillik gosterge tahvilin bilesik faizi giini 14 baz puanlik yikselisle, %10.31 seviyesinden tamamladi. 2 yillik tahvil faizinin bugiin %10.10
seviyesinin Uzerinde kalacagini duglinuyoruz.

A.B.D.'de haftalik issizlik maasinin agiklanacagi bugiin veri giindemi nispeten sakin. Bu sabah %2.2450 seviyesine yakin seyreden
A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizinde %2.2580 seviyesinin yeniden test edilmesi halinde, son iki ayda ¢ defa bu seviye denenmis olacak.
Gozler yarin yayimlanacak A.B.D.’nin Nisan ay! istihdam verilerine gevrilmis durumda. Tarim digi istihdam artisinin yani sira ortalama
saatlik Gcret artisina da odaklanilacak.

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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Doviz Piyasasi

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.1360, USD/TRY kuru 2.7030, sepet ise 2.8850 seviyesinde bulunuyor.

Goriis:

A.B.D.’den diin gelen ADP 6zel sektor istihdam verisinin Nisan'da istihdam [BerA =] 05/05/2015 06/05/2015 degisim (%)

artisinin 169 bin ile ortalama beklentinin altinda kaldigini gdstermesi, EUR/USD 1.1184 11351 1.5%
piyasa katiimcilari arasinda Cuma gund agiklanacak resmi tarim digi USDIIPY 119.82 119.43 0.3%
istihdam verisinin de nispeten zayif gelebilecegine isaret ederek USD'yi GBP/USD 15180 15243 0.4%
baski altinda birakti. lki veri arasindaki seyir her zaman paralel olmasa da, =" 27035 26918 -0.4%

Sal guni agiklanan ISM hizmetler endeksinin istihdam alt bileseninden USDIZAR 11.9765 12.0130 0.3%
sonra ADP verisinden de etkileyici bir rakam ¢ikmamasi, istihdam USD/RUB 50.49 50.45 -0.1%

PEPENNPEY

piyasasinda Nisan’daki canlanmanin sinirli olduguna isaret ediyor. Yarinki USD/BRL 3.0525 3.0321 -0.7%

resmi istihdam verisinin beklentinin altinda kalmasi hem Fed’in Haziran’'da
faiz artinmina gitme ihtimalini iyiden iyiye azaltacagi hem de A.B.D.de [EAflEHUCELRIR%LERVSIDLEITS Tl elp{eliny=0CRCL)
zayIf 1. ceyregin ardindan gerceklesmesi beklenen toparlanmanin hizina
dair stiphe olusturacagi icin USD'’yi daha fazla baski altinda birakabilir.

Gegen hafta yukari yonli hareket izleyen ancak 100 glnlik basit hareketli
ortalamasini asamayan, ardindan da haftanin ilk iki glininde nispeten

yatay bir seyir izleyen EUR/USD paritesi, diin A.B.D."den gelen zayif ADP

Ozel sektor istihdam verisinin ve Euro Bolgesi tahvil faizlerindeki ylkseligin

A.B.D. tahvil faizlerine gére daha belirgin olmasinin etkisiyle sert yukseldi.

Kay nak: Reuters

Dun 1.1260 seviyesinde bulunan 100 gunlik hareketli ortalamasini kirarak

1.1366’ya kadar yikselen parite, Subat sonlarindan bu yana goérdigid en ylksek seviyeyi kaydetti. EUR/USD paritesinde 1.1380
seviyesinin kirllmasi durumunda 1.15’e kadar 6nemli bir teknik direng bulunmuyor. Ancak halihazirda (RSl indikat6riine gére) asiri alim
bolgesine giren EUR/USD paritesinde Cuma glnku istihdam verisi éncesinde, Euro Bolgesi tahvil faizlerinde ¢ok belirgin bir yukselis

yasanmadgi takdirde yukari yonlu hareketlerin nispeten sinirli olabilecedi beklentisindeyiz.

USD’deki zayif seyir, gesitli gelismekte olan lilke(GOU) para birimlerine farkl élgiilerde yansiyor. EUR’ya gipali dogu Avrupa (lkelerinin
para birimleri son glinlerde dogal olarak USD karsisinda deger kazanirken, gelismis llke tahvil faizlerinde yasanan yiikselis USD’deki
zayif seyrin birgok GOU para birimine olumlu yansimasini sinirliyor/engelliyor. Hafta basindan bu yana 2.70 seviyesinden fazla
uzaklasmayan ve nispeten yatay denilebilecek bir seyir izleyen USD/TRY kuru, din EUR/USD paritesindeki yikselisin destegiyle
2.6870’e kadar gerilese de, TRY kazanimlarini koruyamadi. EUR/USD paritesindeki sert yukselise karsin TRY’de USD karsisinda
gozlenen degerlenmenin oldukga sinirli olmasi neticesinde EUR/TRY kurunun bu sabah 3.0730'u gegtigini gordik. Genis hareket
bandini korumasini bekledigimiz USD/TRY kurunda 2.72 6énemli bir direng, 2.68 ise destek konumunda.

Birlesik Krallik’'ta buglin yapilacak segimler GBP agisindan hayati 6nem tagiyor. USD’de gézlenen zayif seyir secim riskinin GBP/USD
paritesinde fiyatlamalara etkisini maskelese de, EUR/GBP paritesinin bu sabah 0.75 seviyesine yaklasarak Subat ortasindan bu yana
gordiigi en yiksek seviyeye ulasmasi, segim riskinin kismen de olsa fiyatlandidini gosteriyor. Segimde hicbir partinin tek basina
hikumet kuracak kadar oy almasi beklenmiyor, ancak sec¢imlerden nispeten glcli bir gogunluga sahip bir koalisyon hikimetinin

kurulabilecegine isaret edecek bir oy dadilimi ¢ikmasi kisa vadede GBP’ye olumlu yansiyabilir. Ote yandan, hiikiimetin kurulma
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surecinin uzamasi ve énuimuizdeki dénemde yeniden secimlere gidilmesinin glindeme gelmesi halinde GBP orta vadede baski altinda

kalacaktir.
USDTRY igin Destek: 2.7000-2.6875-2.6830  Direng: 2.7200-2.7300-2.7375

EURUSD igin Destek: 1.1300-1.1250-1.1180 Direng: 1.1380-1.1420-1.1500

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Tahvil faizlerinde gozlenen diizeltme hareketi kiresel hisse piyasalarini 05/05/2015 06/05/2015 degisim
olumsuz etkilemeye devam ediyor. A.B.D.’de hisse senedi endeksleri diin 83.380.67 82,441.37

gunu %0.4-%0.5 ekside tamamlarken, bu sabah Asya Ulkelerinde satiglar 101,498.33 100,252.73 1.23%
daha belirgin. Ozellikle Cin'de hisse senedi endekslerinde Mart ayi 145,371.28 143,580.33 1.23%
bagindan bu yana gorilen parti havasinin ciddi dlglide sekteye ugradigi ve 83,238.61 82.363.22 -1.05%
CSI 300 endeksinin son ¢ iglem glninde %6.5'in Uzerinde geriledigi 1,165,967 1,152,139 -1.19%
gO6zleniyor. Kiresel hisse senedi piyasalarindaki olumsuz hava BIST-100 120 120 0.02%
endeksine dahil hisse senetlerinde de ektili. Endeks din gini %1.13 14.3 15.2 5.87%

dususle 82,441.37 puandan, 50 glnlik basit hareketli ortalamasinin hemen  kaynak: Reuters
altinda tamamladi. Kuresel piyasalardaki havaya bagli yén bulmaya devam
edecegini disindugimuz BIST-100 endeksinde 82,000, 81,220 ve 80,700 puan destek, 83,000, 83,700 ve 84,400 direnc seviyeleri.

Altinin ons fiyatl diin US$ 1,188-1,198 araliginda hareket ettigi glini US$ 1,192 seviyesinden yatay tamamladi. Altinin ons fiyatinin diin
USD’deki zayif seyre karsin glinli yatay tamamlamasi, yukselen kiresel tahvil faizlerinin, sabit getirisi olmayan altininin géreli cazibesini
azaltmasiyla agiklanabilir. Bu sabah US$ 1,188 seviyesinde bulunan altinin ons fiyatinda US$ 1,185, US$ 1,178 ve US$ 1,168 destek;
US$ 1,200, US$ 1,210 ve US$ 1,220 ise direng seviyeleri.

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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Takvim

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

7 Mayis Persembe

A.B.D. 15:30 Haftalik igsizlik maagi basvurulari (bin) - - 262
Euro Bolgesi 19:45 ECB Uyesi Mersch’in konusmasi
Almanya 09:00 Mart ayi fabrika siparisleri (aylk %) -0.7 2.3 -1.3
8 Mayis Cuma
Tarkiye - S&P Tirkiye’'nin kredi notuna dair degerlendirmesini yayimlayabilir.
10:00 Mart ay1 sanayi uretimi (aylik %) -0.5 - 1.7
A.B.D. 15:30 Nisan ayi tarim digi istihdam degisimi (bin) 180 220 126
15:30 Nisan ayi ortalama saatlik tcret artisi (YY %) 24 - 21
15:30 Nisan ayi igsizlik orani (%) 5.4 5.4 5.5
Almanya 09:00 Mart ayI sanayi uretimi (aylik %) 0.9 0.4 -0.3

YY:Yildanyila CGC: 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 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.”
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