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e Fed tutanaklarinda her ne kadar Haziran'da faiz artirrmina gidilmesi olasiligi sifirlanmis olmasa da, tutanaklarda Haziran ayinin
erken oldugunun isaret edilmesi A.B.D. tahvil faizlerinin disusle tepki vermesine neden oldu. Kuresel tahvil faizleri bugin Euro
Bolgesi'nde agiklanacak PMI verilerini ve A.B.D.'de agiklanacak Philadelphia Fed is diinyasi gériinimd, Nisan Conference Board
US Oncii Endeksi ile Nisan ayi ikinci el konut satiglarini izleyecek. Piyasalarda bu hafta, Fed Baskani Yellen’in Cuma aksami
yapacagl konusmada yapacagi dederlendirmeler de merak ediliyor (tahvil, sayfa 2)

e TRY’nin buglin gésterecedi seyrin buyik o6lglide diger gelismekte olan Ulke para birimlerine paralel olacagi beklentisindeyiz.
EUR/USD paritesinde diin de test edilen 1.1070 seviyesinin glgli bir destek oldugunu sdyleyebiliriz. EUR/USD paritesinin 1.1070
seviyesinin altina kalici olarak gerilemesi durumunda, orta vadede Mart-Nisan'da oldugu gibi 1.1070-1.0450 hareket bandina
donuldigund gorebiliriz. EUR'da son dénemde goézlenen guglenmenin ve tahvil piyasasindaki oynakhdin Euro Bolgesi
ekonomisindeki iyilesmenin hiz kesmesine yol actigini distndirecek bir PMI verisi ise EUR/USD paritesi tzerinde asag! yonli
baski yaratabilir (d6viz, sayfa 2-3)

Buginin Gindemi

Ulke Saat (TSI)  Verilgelisme ING tahmini Piyasa beklentisi ~ Onceki veri
A.B.D. 15:30 Haftalik issizlik maasi bagvurular (bin) - - 264
17:00 Philadelphia Fed is diinyasi gérinimu 12 8 7.5
17:00 Nisan 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
Euro Bolgesi 11:00 Mayis ay1 imalat PMI 51.6 51.8 52

Diger gindem maddeleri igin litfen “Takvim” kismina bakiniz.  MA: Mevsimsellikten arindirilmis.  YY: Yildan yila  CC: Ceyrekten geyrege

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakigi Piyasalar

Kaban: Gunlik YBY*
PaN'S  pegisim (%) Degisim (%)
Giinliik
Seviye  degisim (%) BIST-100 87,791.06 -0.97 4.39
USD/TRY 2.5766 -0.61 BIST-30 107,442.03 -1.08 3.36
EUR/TRY 2.8594 -1.09 BIST Bankacilik 155,135.44 -2.24 0.18
EUR/USD 1.1091 B'IO‘S(; FTSE 100 EOD 7,007.26 0.17 5.63
Yurt ici gost tahvil (% Basit ilesi

urt ici gosterge tahvil (%) ® XETRA DAX 11,84847  -0.04 19.35

Bir glin 6nceki kapanis 9.42 9.64
Gosterge Eurobond - Oca 2030 4.814 Dow Jones Ind. Ave. 18,285.40 -0.15 1.37
MB O/N borglanma faizi (%) . S&pP 500 212585  -0.09 1.69
MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.50 Altin 1,209.17 0.15 2.24
Marjinal fonlama maliyeti (%) 10.75 Brent petrol 65.03 1.58 12.35

Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING

Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Boliimii
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Tahvil Piyasasi

GOris:

Dunkl toplantisinda TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK) beklenildigi 19/05/2015 20/05/2015 (baz puan-bps)
Uzere faizleri sabit tuttu. Agiklamada yer alan ifadeler arasinda bir sirpriz bilesik faiz (%) / kapanig degisim
yoktu. Nisan sonunda yayimladigi Enflasyon Raporu’nda da belirttigi gibi AR RE ]S 9.58 9.64 6 {}
TCMB, ddviz kurlarinda son dénemde yasanan oynakliklarin, cekirdek RIAZISeleRIEI(ol= 9.00 9.02 2 {}
enflasyondaki iyilesmeyi sinirlandirdigini  sdyledi. PPK, kiresel RIOZATKEGRERY -57 -62

piyasalardaki belirsizlikler ile enerji ve gida fiyatlarindaki oynakliklar da degisim (US$)

TR Eurobond ($)  19/05/2015 20/05/2015
2025 123.1 123.0 -0.1
2030 173.9 173.6 -0.3
Beklentilerle o6rtisen TCMB PPK karari ve acgiklamasi sonrasinda [pAeZxS 111.0 110.9 -0.1
piyasalarda anlaml bir tepki yasanmadi. Dun yurt ici tahvil piyasasinda 19/05/2015 20/05/2015
yatay bir seyir g6zlendi. A.B.D. 10 yillk (%)

10-2 yil getiri farki

dikkate aldiginda, para politikasindaki temkinli yaklagimin surdiriimesi
gerektigini belirtti.

degisim (bps)

¥ 43838

Din aksam yayimlanan Fed'in 28-29 Nisan toplantisina iligkin
tutanaklarda, Kurul'un birgok katilimcisinin Haziran ayina kadarki verilerin ~ [eSREGRZ[QUS]5) B Eel[olTzIok EgeloY olfrlok k]

degisim (bps)
faiz artirnmi igin gerekli sartlarin karsilandigini teyit etmek igin yeterli RO

olmayacagini disundugi yer aldi. Birgok FOMC Uyesinin, Ulke KehREYAN{glE!

ekonomisinin ilk ceyrekte kaydettigi yavaslamanin ardindan tekrar ivme RIS

kazanacagini ve istihdam piyasasinin iyilesecegini disinmesi ise, bu yil  JIEVAIVE]

«33d

icinde faiz artinrmina gidilecegi beklentilerini destekledi. Her ne kadar Kaynak: Reuters

Haziran'da faiz artirrmina gidilmesi olasiligi sifirfanmis olmasa da,

tutanaklarda Haziran ayinin erken oldugunun isaret edilmesi A.B.D. tahvil faizlerinin dugtsle tepki vermesine neden oldu. Kiresel tahvil
faizleri bugiin Euro Bolgesi'nde aciklanacak PMI verilerini ve A.B.D.'de agiklanacak Philadelphia Fed is diinyasi gérinimu, Nisan
Conference Board US Oncii Endeksi ile Nisan ayi ikinci el konut satiglarini izleyecek. Piyasalarda bu hafta, Fed Baskani Yellen'in
Cuma aksami yapacagi konusmada yapacagi degerlendirmeler de merak ediliyor.

Doviz Piyasasi

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.1110, USD/TRY kuru 2.5750, sepet ise 2.7190 seviyesinde bulunuyor.

Goriis:

Piyasa katilimcilarinin da bekledidi Uzere diun yapilan TCMB Para Politikasi Kurulu toplantisinda faiz oranlarinda degisiklige
gidilmezken, toplanti sonrasinda yayimlanan karar metnindeki tek dikkat gekici degisiklik, metne doviz kurlarinda son dénemde
yasanan oynakhgin ¢ekirdek enflasyondaki iyilesmeyi sinirladigi ydonundeki ifadenin eklenmesiydi (ancak bu ifade daha 6nce Enflasyon
Raporu'nda da kullanildigi igin sasirtici olmadi). PPK toplantisindan ¢ikan mesajlarin USD/TRY kuru Uzerinde belirgin bir etkisi
gorulmezken, diin 6gle saatlerinde 2.61 seviyesine kadar yikselen kur, 6gleden sonra ZAR ve BRL gibi gelismekte olan ulke para
birimlerindeki gliclenmenin de etkisiyle yonini asagiya cevirerek yurt i¢i piyasasinin kapali oldugu saatlerde 2.57 seviyesini test etti.

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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TRY’nin bugiin gbésterecegdi seyrin buyik Ol¢tide diger gelismekte olan llke Déviz kurlari 19/05/2015  20/05/2015 degisim (%)

para birimlerine paralel olacagi beklentisindeyiz. TRY’deki genel
EUR/USD 1.1147 1.1091 -0.5%

USD/JPY 120.69 121.34 0.5%

GBP/USD 1.5508 1.5535 0.2%
Din aksam yayimlanan Fed tutanaklarinda 6ne ¢ikan mesaj, FOMC F¥Ssai=% 2.5925 2.5766 -0.6%

degerlenme egilimi korunsa bile USD/TRY kurunda nispeten dalgal bir
seyir gorulebilir.

dyelerinin birgogunun Haziran ayinin faiz artinmina gidilmesi icin fazla [BSsydNz} 11.9060 11.8290 -0.6%
erken olacagi gortgiinde olduguydu. Halihazirda, piyasa katilimcilarinin [0 49.47 49.70 0.5%

e Ead @

zaten Fed’in Haziran’da harekete gececegine ihtimal vermiyor olmasi [FSs=I=0 3.0391 3.0017 -1.2%

tutanaklardaki bu ifadenin ddviz piyasasinda herhangi bir yansimaya yol

acmamasina neden oldu. Ote yandan, tutanaklarda yer alan, Ulke [RRASEEUNEIE RS Iy O

ekonomisinin ilk geyrekte durakladigi, ancak bu duraklamanin biiyik dlclide -8.4%
gecici kosullardan kaynaklandigi yonundeki ifadeler de Nisan ayinda -1.3%
yayimlanan karar metniyle buytk él¢iide uyumluydu. -0.1%
EUR/USD paritesinde din de test edilen 1.1070 seviyesinin gucli bir ’zjz;:
destek oldugunu sdyleyebiliriz. EUR/USD paritesinin Mart ayi baglarindan —
Nisan sonuna kadar icinde hareket ettigi bandin Ust sinirini olusturan |_11.5%

1.1070 seviyesinin kirilmasiyla paritedeki yukari yonlu hareketin hiz Kay nak: Reuters
kazandigini ve paritenin gegcen hafta 1.1450’nin Uzerine yUkseldigini
gormistik. EUR/USD paritesinin bu seviyenin altina kalici olarak gerilemesi durumunda, orta vadede Mart-Nisan’da oldugu gibi

1.1070-1.0450 hareket bandina dénuldugind gorebiliriz.

Bu sabah Cin'de yayimlanan Mayis PMI (flash) imalat verisi 49.1 dederini alarak llkede imalat sektdriindeki zayif seyrin korunduguna
isaret etti. Toplam kuresel talep ve dolayisiyla kiiresel ekonomi agisindan nispeten olumsuz bir sinyal kabul edilebilecek olan zayif Cin
PMI verisi, Cin’de Merkez Bankasi PBoC’nin gevseme yoniinde yeni adimlar atacagi beklentisini giglendiriyor.

Cin’den gelen verinin ardindan bu sabah Almanya’da ve Euro Bélgesi'nde de PMI verileri agiklanacak. PMI verilerinin bir 6nceki aya
gore hafif gerilemesi, ancak bdlge ekonomisindeki toparlanmanin sirdigune isaret etmesi bekleniyor. EUR’da son dénemde gbzlenen
glclenmenin ve tahvil piyasasindaki oynakligin Euro Bélgesi ekonomisindeki iyilesmenin hiz kesmesine yol actigini distindiirecek bir
PMI verisi EUR/USD paritesi lizerinde asagi yonli baski yaratabilir.

USDTRY icin Destek: 2.5695-2.5600-2.5565  Direng: 2.5810-2.5940-2.6000

EURUSD icin Destek: 1.1070-1.1000-1.0960 Direnc: 1.1150-1.1220-1.1300

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

BIST-100 endeksindeki yedi gunlik sert yiikselis dalgasinin ardindan diin 19/05/2015 20/05/2015 degisim
gelen kar satislari, endeksin guni %0.97’lik dususle 87,791.06 puan 88,651.88 87,791.06 -0.97%
seviyesinden kapamasina yol agtl. Satislarin 6zellikle, son donemde sert 108,609.87 107,442.03 -1.08%
yukselis kaydeden bankacilik hisse senetlerinde odaklandigi gérulirken, 158,683.08 155,135.44 -2.24%
gorece olumlu ayrisan sanayi sektor endeksi diin guni yatay tamamladi. 85,654.70 85,845.29 0.22%
Dun kapanisa yakin kayiplarini azaltmaya basladigi goérilen BIST-100 1,233,016 1,233,881 0.07%
endeksinin, USD/TRY kurunda belirgin bir ylkselis gézlenmedigi takdirde 124 125 0.26%
buglin gine olumlu baglayacagi duslncesindeyiz. BIST-100 endeksinde 12.9 12.9 0.23%

Kay nak: Reuters

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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87,500, 87,000 ve 86,150 destek; 88,500, 89,000 ve 90,000 diren¢ seviyeleri.

Sali giinii sert gerileyen altinin ons fiyati din US$ 1,203-US$ 1,213 araliginda islem gordii ve 100 giinliik basit hareketli ortalamasinin
(bugiin US$ 1,213'te) lizerine kalici olarak yikselemedi. Bu sabah da 100 gunliik basit hareketli ortalamasinin hemen altinda seyreden
altinin ons fiyatinda US$ 1,205, US$ 1,200 ve US$ 1,193 destek; US$ 1,213, US$ 1,216 ve US$ 1,225 ise direng seviyeleri.

Takvim

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

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 ay1 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 ayi IFO - Is diinyas beklentisi - - 103.5
11:00 Mayis ayi IFO - Mevcut durum - - 113.9
11:00 Mayis ayi IFO - Is diinyasi gériinimii - 108.1 108.6

YY:Yildanyilla CC: Ceyrekten ceyrege  MA: Mevsimsel etkilerden arindiriimis  SAAR: Mevsimsel etkilerden arindirilmig 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 donem 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 belirtimemis olsa da, yer alan bazi degerlendirmeler ve éngériiler 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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