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e Diin A.B.D. Hazinesi'nin diizenledigi 30 yillik tahvil ihalesine gelen zayif talep sonrasinda bile A.B.D. tahvil faizlerinde genel olarak
dusis yasandi. Bunda, gerileyen Alman tahvil faizlerinin etkisi hissedildi. Almanya’nin tahvil faizlerini izlemeye devam edecek olan
A.B.D. tahvil faizlerinde 6gleden sonra A.B.D.'de aciklanacak Mayis ayi Empire imalat endeksi, Nisan ayi sanayi tiretimi ve kapasite
kullanim orani ile Mayis ay1 Michigan Universitesi giiven endeksi hareketlilik yaratabilir. Son giinlerdeki belirgin diislis sonrasinda
din yurt ici tahvil faizlerindeki gerilemenin hiz kestigi gorildi. 2 yillik tahvilin bilesik faizinin bugiin %9.50 bilesik faiz seviyesine
yakin seyredecegini dugtnuyoruz (tahvil, sayfa 2)

e Nisan ortasindan hafta bagina kadar USD’de gozlenen diizeltme hareketine katiimayan USD/TRY kurunun, Haziran’da yapilacak
genel segimler sonrasinda olugacak siyasi tabloya dair risk algisinin nispeten azalmasinin da etkisiyle son glnlerde gecikmeli tepki
verdigi sOylenebilir. Bugiin USD/TRY kurunda 2.59-2.58 bandinin destek olacagini dusunlyoruz. Gin iginde 2.60 seviyesinin
Uzerini test edebilecek kurun, buglin gelismekte olan Ulke para birimlerinin performansina paralel hareket edecegini distniyoruz.
A.B.D. verilerinin piyasanin beklentisinden belirgin sekilde olumlu yénde sapmasi, son 3 gindir sert disisin gorildigia USD/TRY
kurunun haftayi 2.60'in Gzerinde kapatmasina yol acabilir (d6viz, sayfa 2-3)

Bugunun Gundemi

Ulke Saat (TSI) Veri/geligsme ING tahmini Piyasa beklentisi Onceki veri
A.B.D. 15:30 Mayis ayl Empire imalat endeksi 4 4.5 -1.19
16:15 Nisan ayi kapasite kullanimi (%) 78.5 78.4 78.4
16:15 Nisan ayi sanayi Uretimi (aylik %) 0.3 0.1 -0.6
16:55 Mayis ayi Michigan Universitesi giiven endeksi 96.5 96.9 95.9

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

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg
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MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.50 S&P 500 2,121.10 1.08 1.46
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GOris:

Son haftalarda Almanya’nin tahvil faizlerindeki sert yikselise bagl olarak
A.B.D. tahvil faizlerinde de artig gorildi. Din A.B.D. Hazinesi'nin
dizenledigi 30 yillik tahvil ihalesine gelen talebin zayif olmasi, ihalede
gerceklesen faizin %3.044 ile 2014 Kasim ayindan beri gorulen en
yuksek faiz olmasina neden olsa da, ihale faizi ortalama beklentiden
belirgin bir sapma gdstermedi. ihaleye gelen zayif talep sonrasinda bile
din A.B.D. tahvil faizlerinde genel olarak dislis yasandi. Bunda,
gerileyen Alman tahvil faizlerinin etkisi hissedildi.

A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizi diin %2.2820’den %2.2390’a gerilerken, bu
sabah %2.2050 seviyesinde hareket ediyor.

Almanya’nin tahvil faizlerini izlemeye devam edecek olan A.B.D. tahvil
faizlerinde dgleden sonra A.B.D.’de agiklanacak Mayis ayi Empire imalat
endeksi, Nisan ayi sanayi Uretimi ve kapasite kullanim orani ile Mayis ayi
Michigan Universitesi giiven endeksi de hareketlilik yaratabilir.

Son glnlerdeki belirgin diisiis sonrasinda dun yurt i¢i tahvil faizlerindeki
gerilemenin hiz kestigi gorildi. 2 yilhk tahvilin bilesik faizinin bugin
%9.50 bilesik faiz seviyesine yakin seyredecegini dislinlyoruz.
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e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.1382, USD/TRY kuru 2.5940, sepet ise
2.7735 seviyesinde bulunuyor.

Goriis:

Cargsamba gini A.B.D.den gelen zayif perakende satislar verisi
sonrasinda USD’de gbzlenen gerileme egilimi diin de korundu. EUR/USD
paritesi Mayis ayinin ilk haftasinda test ettigi 1.1390'1 asarak 1.1445’e
kadar yukselirken, diin 1.58 seviyesinin tzerinde islem géren GBP/USD

paritesi Kasim ayindan bu yana gérdugi en yiksek degeri kaydetti.

A.B.D.’de 6gleden sonra agiklanan haftalik issizlik maasi bagvurularinin
hafif gerileyerek istihdam piyasasindaki olumlu tablonun korundugunu
gbstermesi, din USD’nin kayiplarini sinirlayan bir etkendi.

USD'deki gerileme gelismekte olan ilke (GOU) para birimlerine olumlu
yansirken, TRY’nin hafta basindan bu yana USD karsisinda en guglu
performansi gdésteren GOU para birimi oldudu gézleniyor. Nisan
ortasindan hafta basina kadar USD’de gdézlenen dizeltme hareketine
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katilmayan USD/TRY kurunun, Haziran'da yapilacak genel secimler sonrasinda olusacak siyasi tabloya dair risk algisinin nispeten

azalmasinin da etkisiyle son glnlerde gecikmeli tepki verdigi sdylenebilir.

Buglin USD/TRY kurunda 2.59-2.58 bandinin destek olacagini disliniyoruz. Gun i¢inde 2.60 seviyesinin Uzerini test edebilecek kurun,
bugiin gelismekte olan llke para birimlerinin performansina paralel hareket edecegini diiglinliyoruz. A.B.D. verilerinin piyasanin
beklentisinden belirgin sekilde olumlu yonde sapmasi, son 3 gundir sert diglisiin géruldugi USD/TRY kurunun haftayr 2.60'in Uzerinde

kapatmasina yol agabilir.

Sali giini, Ocak basindan bu yana ilk defa 50 glinlik hareketli ortalamasinin altina gerileyen USD/TRY kurundaki hizl disus egilimi
diin de korunurken, kur 6nemli bir psikolojik esik olan 2.60’In altina geriledi. Bugiin A.B.D.'de yayimlanacak Nisan ayi sanayi Uretimi
verisi ve Michigan Universitesi gilven endeksi verileri USD'nin haftayi nasil bitirecegini belirleyecek. Verilerin gligli gelmesi EUR/USD
paritesinin haftayr énemli bir esik olan 1.14’Un altinda tamamlamasina, USD/TRY kurunun ise hafif yiikselmesine neden olabilir. Ote
yandan verilerin zayif gelmesi hafta basindan bu yana USD’de gézlenen gerileme egiliminin haftanin son giininde de korunmasina yol

acacaktir.
USDTRY igin Destek: 2.5890-2.5800-2.5750  Direng: 2.6000-2.6050-2.6130

EURUSD i¢in Destek: 1.1340-1.1300-1.1250 Direng: 1.1415-1.1445-1.1500

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Hafta bagindan bu yana gosterdigi olumlu seyri koruyan ve din 86,750 13/05/2015 14/05/2015 degisim
puan seviyesindeki direncin (zerine ylkselerek gini %0.96lik artigla, 86,417.48 87,243.66

87,243.66 puandan tamamlayan BIST-100 endeksinde gbzler en son Subat 105,817.33 106,877.29 1.00%
sonunda gorilen 87,850 puan seviyesine cevrildi. BIST-100 endeksindeki 152,142.58 154,809.63 1.75%
olumlu hava korunacak olsa da, endeksin bugiin kapanigta bu seviyenin 84,378.56 85,043.50 0.79%
altinda kalacag beklentisindeyiz. BIST-100 endeksinde 87,000, 86,500 ve 1,213,615 1,226,440 1.06%
85,600 destek; 87,850, 88,670 ve 89,000 direng seviyeleri. 120 122 1.23%
A.B.D."de ekonominin zayif gegen 1. geyregin ardindan toparlanmakta 138 12.7 -7.41%

o . L. . Ki k: Reut
oldugu, ancak bu toparlanmanin Fed'in yilin son aylarindan énce faiz o0 o noer

artirrmina gitmesine imkan verecek tempoda olmadidi dustincesi, A.B.D.’de hisse senedi endekslerine olumlu yansirken, son glnlerde
USD’nin gerilemesi de yabanci yatinmcilar agisindan A.B.D."de hisse senedi fiyatlamalarini gérece cazip hale getirdi. Din %1.08
yukselen S&P 500 endeksinin 2,121.1 puan ile yeni rekor seviyesinden kapandigini gorduk.

Din US$ 1,227 seviyesine kadar yikselen altinin ons fiyatinin US$ 1,220 seviyesinin (izerinde tutunamadigi gézleniyor. Son ginlerde
siraslyla US$ 1,211 ve US$ 1,217 seviyesinde bulunan 100 glnlik ve 200 glnliik basit hareketli ortalamalarinin Gzerinde islem goren
altinin ons fiyatinin bu seviyelerin Gzerinde tutunmasi teknik agidan nispeten olumlu kabul edilecek olsa da, altinda olasi yukari yonli
hareketlerin zayif kalacad diisiincesindeyiz. Altinin ons fiyatinda US$ 1,211, US$ 1,200 ve US$ 1,188 destek; US$ 1,220, US$ 1,225
ve US$ 1,234 ise direng seviyeleri.
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Takvim

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

15 Mayis Cuma

Turkiye 10:00 Subat ayi igsizlik orani (%) - - 11.3
11:00 Nisan ay1 merkezi hiikimet dengesi (TRY milyar) - - -6.8

A.B.D. 15:30 Mayis ayi Empire Imalat endeksi 4 45 -1.19
16:15 Nisan ayi kapasite kullanimi (%) 78.5 78.4 78.4
16:15 Nisan ayi sanayi Uretimi (aylik %) 0.3 0.1 -0.6
16:55 Mayis ay1 Michigan Universitesi giiven endeksi 96.5 96.9 95.9

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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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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