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e ECB licra Kurulu Uyesi Coeure’un, ECB'nin Mayis ve Haziran aylarindaki tahvil alim tutarinda ihmli bir artisa gidebilecegini
sylemesi EUR’da sert satiglarin gériilmesine neden oldu. Din A.B.D.'de agiklanan konut verilerinin guglii gelmesi de USD’nin EUR
karsisinda guglenmesine katki sagladi. A.B.D. verisinin ardindan tahvil faizleri yikseldi. A.B.D. hazine kagitlarinda gorilen
satiglarda, sirketlerin yuksek tutarli ihragc yapmasinin yarattigi baski da hissedildi. Diin %2.2280’den %2.2620 seviyesine yiukselen
A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizi, bu sabah yaklasik %2.2700 seviyesinde bulunuyor. A.B.D. tahvil faizlerinin yonu agisindan buginiin
en merak edilen giindem maddesi, Fed'in Nisan toplantisina iligkin tutanaklar olacak (tahvil, sayfa 2)

e Son iki igslem gininde %2.5’in Ulzerinde gerileyen EUR/USD paritesinin 6nimuzdeki gunlerde 100 glnlik basit hareketli
ortalamasinin altinda kalmasi yatirrmcilara, Nisan ortasindan bu yana paritede gbézlenen dizeltme hareketinin sonuna yaklagiyor
olabilecegimizi diistindlrecek. Din USD’nin dlinya para birimleri kargisinda gii¢li seyretmesi USD/TRY kurunun hafif yiikselmesine
yol agsa da, TRY’nin hafta bagindan bu yana gelismekte olan llke para birimleri geneline gére olumlu performans goésterdigini
séylemek miimkiin. Buglinki TCMB PPK toplantisinda faiz oranlarinda bir degisiklige gidilmesi beklenmiyor. Ancak bankanin
enflasyon gériinimiine ve kiresel gelismelere dair kullanacagi olasi ifadeler kur tzerinde etkili olabilir. Din 2.60 seviyesini test
eden ancak kalici olarak agamayan kur, bugiin yeniden bu seviyenin Uzerine hareket edecegi dislincesindeyiz (d6viz, sayfa 3-4)

Buginin Gindemi

Ulke Saat (TSI)  Verilgelisme ING tahmini Piyasa beklentisi ~ Onceki veri
Turkiye 14:00 TCMB haftalik repo faiz orani karari (%) 7.5 7.5 7.5
14:00 TCMB O/N borg verme faizi orani (%) 10.75 10.75 10.75
14:00 TCMB O/N borglanma faizi orani (%) 7.25 7.25 7.25

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 Gunluk YBY*
S .o S .o
Giinliik Degigsim (%) Degisim (%)
Seviye degisim (%) FTSE 100 EOD 6,995.10 0.38 5.45
USD/TRY 25925 0.50 XETRA DAX 11,853.33 2.23 19.40
EUR/TRY 2.8910 -0.95
EUR/USD 1.1147 1.48 Dow Jones Ind. Ave. 18,312.39 0.07 1.52
Yurt IQI gosterge tahvil (%) Basit Bilesik Nasdaq Bilesik 5,070.03 -0.17 5.47
Bir glin 6nceki kapanis 9.37 9.59 S&P 500 2,127.83 -0.06 1.78
Gosterge Eurobond - Oca 2030 4.797 Altin 1,207.34 -1.48 2.08
MB O/N borclanma faizi (%) 705 Brent petrol 64.02  -3.40 10.61
MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.50 *Ybagindan bu yana
Marjinal fonlama maliyeti (%) 10.75

Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING
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Tahvil Piyasasi

GOris:

Pazartesi guni duzenledigi 16 Aralik 2015 vadeli kuponsuz tahvilin |Eys¥=yraaee ($) 18/05/2015 19/05/2015 degisim (USS)

yeniden ihracinda Hazine, %9.88 ortalama bilesik faizle toplam TL 813.5 [BfpI5 123.0 123.1 0.1
milyon borglanarak Mayis ayr programini tamamladi ve bu ay [Bi%h) 173.7 173.9 0.2
gergeklestirdigi 6 ihale ile aylik borglanma 6ngoérusiiniin Gzerinde satis  [BI¥Es 110.9 111.0 0.1

yapti. Pazartesi ginu 10 yillik tahvilin faizi, kayda deger disusle gini

18/05/2015 19/05/2015 degisim (bps)

%9.02 seviyesinden tamamladi.

= 4§48

A.B.D. 10 yillik (%)
Bugliin  gergeklestiriecek TCMB Para Politkasi Kurulu (PPK) RICZATEERER
toplantisinda faiz degisikligi yapiimasi beklenmiyor, ancak TCMB'nin RS (5yilk USD) 18/05/2015 19/05/2015

degisim (bps)

aciklamasinda yer alacak ifadeler ve ileriye dénik olasi mesajlar her Tiirkiye

zaman oldugu gibi piyasalar tarafindan yakindan takip edilecek. Giiney Afrika

Diin ECB lcra Kurulu iiyesi Coeure’'un, ECB'nin Mayis ve Haziran [RSE

2edd

aylarindaki tahvil alim tutarinda iimh bir artisa gidebilecegini soylemesi |EEA%]
Kay nak: Reuters

EUR'da sert satislarin gérilmesine neden oldu. Din &gleden sonra
A.B.D.'de agiklanan konut verilerinin gi¢li gelmesi de USD’nin EUR karsisinda gliclenmesine katki sagladi. A.B.D. verisi, Fed'in bu yil
faiz artiracag! beklentilerine destek verirken, A.B.D. tahvil faizleri de yikseldi. A.B.D. hazine kagitlarinda gérulen satiglarda, sirketlerin
yuksek tutarli ihrag yapmasinin yarattigi baski da hissedildi. Diin %2.2280’den %2.2620 seviyesine yikselen A.B.D.'nin 10 yillik tahvil
faizi, bu sabah yaklasik %2.2700 seviyesinde bulunuyor. A.B.D. tahvil faizlerinin yénl agisindan bugunin en merak edilen giindem
maddesi, aksam saatlerinde yayimlanacak olan Fed'in 28-29 Nisan'da gergeklestirdigi toplantisina iliskin tutanaklar olacak.

Doviz Piyasasi

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.1090, USD/TRY kuru 2.5990, sepet ise 2.7410 seviyesinde bulunuyor.

Goriis:

Din gerek Almanya’da yayimlanan ZEW beklenti anketinin ortalama tahminin altinda kalmasi, gerekse de A.B.D.’de agiklanan Nisan
ay! yeni konut baglangiglarinin yedi yili agkin suredir gérdigu en yiksek degeri almasi EUR/USD paritesindeki diglste rol oynasa da,
EUR/USD paritesinin sert gerileyerek 1.1165 seviyesinde bulunan 100 ginlik basit hareketli ortalamasinin altina ¢ekilmesinde
belirleyici olan ECB Uyelerinden gelen agiklamalardi.

Diun ECB uyesi Coeure’nin Euro Bolgesi tahvil faizlerinde yasanan yiikselisin ECB’nin varlik alim programinin ekonomi (izerindeki
etkisini azalttigini ve Merkez Bankasi’'nin alim hedefine ulagsmak i¢in Mayis ve Haziran aylarinda alimlarini bir miktar artirmayi
degerlendirebilecedini sdylemesi EUR’yu baski altinda biraktl. Coeure’nin dinki agiklamalari, ECB’nin son dénemde EUR’daki
yukselise temel olusturan unsurlardan biri olan Euro Bolgesi tahvil faizlerindeki sert yukari yonli hareketten rahatsizlik duydugunu

isaret etmesi acisindan énemliydi.

Son iki igslem guininde %2.5’in tzerinde gerileyen EUR/USD paritesinin 6nimiizdeki ginlerde 100 gunlik basit hareketli ortalamasinin
altinda kalmasi yatinmcilara, Nisan ortasindan bu yana paritede gbzlenen diizeltme hareketinin sonuna yaklasiyor olabilecegimizi
disindurecektir.

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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Bu aksam A.B.D.de yayimlanacak Nisan ayl Fed tutanaklarinin Fed'in Déviz kurlar: 18/05/2015  19/05/2015 degisim (%)

politika durusunda ne zaman degisiklige gidecegine dair yeni bir ipucu

icermesi beklenmiyor. Ancak Baskan Yellen’in Cuma glni yapacagi EURIUED (o 1.1147 ~1.5% @
konusma, Fed'in politika adimlarina dair beklentileri sekillendirmekte ve USDIPY 119.98 12069 0.6% {}
dolayisiyla USD (zerinde daha etkili olabilir. GBRUSD 1.5647 15308 0-9% @

USDITRY 25796 25925 05%| 4}
Son haftalarda USD karsisinda glgli performans gésteren GBP'nin diin, [FftSyaNs 11.8730 11.9060 0.3% {}
ingiltere’de agiklanan tiiketici enflasyonunun eksi deger almasinin etkisiyle USD/RUB 49.22 49.47 0.5% ﬁ’
deger kaybettigini gordik. Din 1.55 seviyesinin altini test eden GBP/USD  [jtSyVr=g 3.0062 3.0391 1.19%| 4}

paritesinin bugtin bu seviyenin Uzerinde tutunup tutunamayacagi izlenecek.

Y lbasindan bu yana USD karsisindaki performans (%)
-7.9%
|-0.8%
|0.2%
llO.l%
|-3.0%

Din USD’nin dinya para birimleri kargisinda glcli seyir gdstermesi
USD/TRY kurunun hafif yikselmesine yol agsa da, TRY’nin hafta basindan
bu yana gelismekte olan Uulke para birimleri geneline goére olumlu
performans gdsterdigini séylemek muimkin. Bugln yapilacak TCMB PPK

toplantisinda faiz oranlarinda bir degisiklige gidilmesi beklenmiyor. Ancak

Merkez Bankasrnin enflasyon goérinumune ve kilresel gelismelere dair

kullanacagi olasi ifadeler neticesinde karar metninin tonlamasi USD/TRY }12 o
. 0

kuru Uzerinde etkili olabilir. Din 2.60 seviyesini test eden, ancak kalici

Kay nak: Reuters

olarak asamayan kurun buglin yeniden bu seviyenin Uzerine hareket
edebilecegi diislincesindeyiz.

USDTRY icin Destek: 2.5920-2.5850-2.5740  Direng: 2.6000-2.6130-2.6250

EURUSD icin Destek: 1.1070-1.1000-1.0960 Direnc: 1.1160-1.1220-1.1300

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Pazartesi gind, ardi ardina yedinci islem gininu artida tamamlayan BIST- 18/05/2015 19/05/2015 degisim
100 endeksinde bu dénemde kaydedilen toplam yilkselis %7.66 olurken,
endeks haftanin ilk ginini 88,651.88 puanla Subat basindan bu yana

gérdugl en yuksek seviyeden tamamladi. Din ECB’nin varlik alimlarinin = kaynak: Reuters

miktarini hafif artirabilecegi yoniindeki agiklamalarin Avrupa borsalarinda

sert yikselise yol agmis olmasi ve Asya’daki endekslerin Japonya'da beklentinin olduk¢a uzerinde gelen buyime verisinin etkisiyle
agirlikli olarak artida seyrediyor olmasi BIST-100 igin olumlu, USD/TRY kurunda yurt i¢i piyasalar kapaliyken yasanan ylkselis ise hafif
olumsuz gorilebilir. BIST-100 endeksinde 90,000 puan ilk gugli direng olarak izlenebilir. BIST-100 endeksinde 87,500, 87,000 ve
86,150 destek; 89,000, 90,000 ve 90,500 direng seviyeleri.

Haftanin ilk giiniinde A.B.D. tahvil faizlerindeki gerileme ve USD’deki zayif seyrin etkisiyle yaklagik G¢ aydir gérdigi en yiksek seviye
olan US$ 1,232 seviyesine kadar yiikselen altinin ons fiyatindaki olumlu hava kisa siireli oldu. USD’nin diin glic kazanmasiyla birlikte
gegen hafta lzerine yiikseldigi 100 gunlik ve 200 gunlik basit hareketli ortalamalarinin (sirasiyla US$ 1,212 ve US$ 1,215) altina
gerileyen altinin ons fiyati, bu sabah US$ 1,206 seviyesinde bulunuyor. Altinin ons fiyatinda US$ 1,200, US$ 1,193 ve US$ 1,180
destek; US$ 1,212, US$ 1,215 ve US$ 1,225 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 3
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Takvim

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

20 Mayis Garsamba

Turkiye 14:00 TCMB haftalik repo faiz orani karari (%) 7.5 7.5 7.5
14:00 TCMB O/N borg verme faizi orani (%) 10.75 10.75 10.75
14:00 TCMB O/N borglanma faizi orani (%) 7.25 7.25 7.25

A.B.D. 14:00 Haftalik konut kredisi bagvurulari (%) - - -
21:00 Fed Nisan ayi toplanti tutanaklarini yayimlayacak.

ingiltere 11:30 BoE toplanti tutanaklari yayimlanacak.
11:30 Ocak ayi igsizlik orani (%, tg¢ aylik) 5.6 5.6 5.7

Glney Afrika 10:00 Nisan ayi TUFE artisi (YY %) - 4.6 4.0

21 Mayis Persembe

Turkiye 10:00 Mayis ay tiiketici gliveni - - 68.1

A.B.D. 15:30 Haftalik igsizlik maagi basvurulari (bin) - - 264
17:00 Philadelphia Fed is dinyasi gérinimu 12 8 7.5
17:00 Nisan ayi Conference Board US Oncii Endeksi (aylik %) 0.2 0.2 0.2
17:00 Nisan ayi ikinci el konut satiglari (SAAR, %) 5.22 5.22 5.19
18:00 Kansas City Fed Ulusal Aktivite Endeksi -4 - -7

Euro Bolgesi 11:00 Mayis ayi imalat PMI 51.6 51.8 52
11:00 Mayis ayi birlesik PMI 53.5 53.6 53.9

Almanya 10:30 Mayis ayi imalat PMI 51.6 51.8 52
10:30 Mayis ayi bilesik PMI 53.7 53.8 54.1

22 Mayis Cuma

Turkiye 14:30 Mayis ayi kapasite kullanimi (%) - - 74.1
14:30 Mayis ayi sanayi gliven - - 107.9

A.B.D. 14:30 Nisan ayi TUFE artisi (aylik %/YY %) 0.3/0.0 0.1/-0.2 0.24
14:30 Nisan ayi cekirdek TUFE artigi (aylik %/YY %) 0.2/1.7 0.2/1.7 0.23/1.8
20:00 Fed Bagkani Yellen’in konusmasi

Almanya 11:00 Mayis ay1 IFO - Is diinyasi beklentisi - - 103.5
11:00 Mayis ayi IFO - Mevcut durum - - 1139
11:00 Mayis ayi IFO - Is diinyasi gériinimii - 108.1 108.6

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 iiye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu
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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, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi
cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir.
Bu gorisler 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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