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e Eylil ayinda bir faiz artinmina gidilecegi ihtimali gegen haftanin ilk giinlerinde ¢ok zayiflamis gorulirken, kiiresel piyasalarda gérece
istikrarli bir seyre geri donilmus olmasinin ve Fed uUyelerinin gectigimiz hafta verdigi mesajlarin etkisiyle son guinlerde bu ihtimalin
rafa kaldirlmamasi gerektigi gorisi destek bulmaya basladi. Din A.B.D.’de Fed’'den gelecek olasi bir adima kargl en hassas
vadelerden biri olarak gorilen 2 yillik tahvilin faizi %0.74 seviyesine yaklasti. 2 yillik tahvilin faizi gegen hafta basinda %0.54
seviyesinin altina gerilemisti. Buglin A.B.D. tahvil piyasasinda petrol fiyatlarinin seyri, ISM imalat verisi ve Temmuz ay insaat
harcamalari takip edilecek. Yurt igcinde 2 yillik gdsterge tahvilin bilesik faizi diin, Cuma giinku hafif diststnd geri alarak giini %11.0
seviyesinin hemen altinda tamamladi. Yurt i¢i tahvil piyasasindaki yatay seyrin bugiin korunacagi beklentisindeyiz (tahvil, sayfa 2)

e USD/TRY kuru diin gun icinde 2.91 seviyesinin altina gerilerken, USD karsisindaki performansiyla benzer gelismekte olan llke para
birimlerinden olumlu yénde ayrisan TRY’nin kazanimlarini koruyamadidi ve kurun giini 2.9175 seviyesinden tamamladigi gozlendi.
Son glnlerde sert ylkselen, ancak bu sabah kazanimlarini azaltan petrol fiyatlarinda yeniden yukari yonlu seyir gorilmesi
durumunda, gerileyen/diisiik petrol fiyatlarindan olumlu etkilendidi disinilen TRY baski altinda kalabilir. Kurda 2.91 seviyesi ilk
destek, gegen hafta Persembe giiniinden bu yana gériilen hareket bandinin st sinirini olusturan 2.9350 ise ilk diren¢ konumunda.
2.91 seviyesinin kirilimasi durumunda gozler gegen hafta da test edilen, ancak kurun altina kalici olarak inemedigi 2.90 esidine
cevrilecektir (doviz, sayfa 3)

Buguniun Gundemi

Ulke Saat (TSI)  Verilgelisme ING tahmini Piyasa beklentisi ~ Onceki veri
A.B.D. 17:00 Agdustos ayi ISM imalat endeksi 53.5 52.9 52.7

17:00 Temmuz ayi ingaat harcamalari (aylik %) 0.5 0.6 0.1
Euro Bolgesi 11:00 Agustos ayi PMI imalat - 52.4 52.4

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

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakisi Piyasalar

Kapan Giinliik YBY*
PAN'S  Degisim (%) Degisim (%)
Giinliik
Seviye degisim (%) BIST-100 75,210.37 0.76 -12.26
USD/TRY 2.9121 -0.37 BIST-30 92,360.81 0.78 -12.99
EUR/TRY 3.2675 -0.15 BIST Bankacilk 124,369.04  0.72 -21.75
EUR D 1.1211 2
URIUS - _0 _9 XETRA DAX 10,259.46 -0.38 4.63
Yurt ici gosterge tahvil (%) Basit Bilesik
— - Dow Jones Ind. Ave. 16,528.03 -0.69 -7.27
Bir giin 6nceki kapanig 10.69 10.98 —
Gosterge Eurobond - Oca 2030 5.421 Nasdaq Bilesik 4,776.51 -1.07 0.85
MB O/N borg¢lanma faizi (%) 7.25 S&P 500 1,972.18 -0.84 -4.21
MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.50 NIKKE 225 18,890.48 -1.28 6.55
- L
Marjinal fonlama maliyeti (%) 10.75 Altn 1.134.10 0.05 402

Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING

= —_——————— *Yibasindan bu yana
Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Boliimu

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



[(")zzl. BANKACILIK:: ING OZEL BANKACILIK

GUNLUK STRATEJi NOTU

1 Eyliil 2015

ING £

Tahvil Piyasasi

Goriis:

Bu sabah erken saatlerde Cin’de aciklanan resmi PMI imalat verisi 49.7 28/08/2015 31/08/2015 (baz puan-bps)

ile piyasadaki ortalama beklentiye paralel gerceklesirken veri, Cin bilesik faiz (%) / kapanis degisim

ekonomisinin  hiz kesmekte oldugu yoénindeki goérlsleri destekler 2 yillk gbsterge ﬁ
nitelikteydi. Endeksin 50’nin Uzerinde bir deger almasi bir llke/bdlgede 10 yillk gésterge @
imalat sektérinin genisledigini, bu seviyenin altinda kalmasi ise 10-2 yil getiri farki
daraldigini gosteriyor. Cin’de Onceki hafta agiklanan (ve bugln
glincellenen) zayif 6zel sektér PMI verisinin ardindan resmi verinin de TREurobond ($)  28/08/2015 31/08/2015 _degisim (USS)
imalat faaliyetlerinde daralmaya isaret etmesi, gegen hafta faiz 2025 =
oranlarinda ve zorunlu karsiliklarda indirime giden Merkez Bankasi 2030 =
PBoC’nin 6niimizdeki donemde benzer dogrultuda adimlar atabilecegi 2041 =
gorisiinii destekliyor. 28/08/2015 31/08/2015 degisim (bps)
A.B.D. 10 yillik (%) 2.18 2.20 2| mp
Son glinlerde Fed'in faiz artirminin zamanlamasina dair beklentilerin »
10-2 yIl getiri farki 145 146
veri akigina ve piyasa kosullarina bagh olarak siklikla degistigini
gériiyoruz. Fed vetkilileri ilk adimin ardindan faizlerin normal bir |ealSR A el R e I G0
sikilastirma déneminde (8rnegin 2004-2006 dénemi) beklenecedi lizere  [kalAd 260 260 0.0| =
seri sekilde artinimayacagini vurgulayarak piyasaya ilk faiz artinminin - |t Aalls 247 247 0.0| =
zamanlamasinin gok 6nemli olmadi§i mesajini vermeye calissa da, Khadks 366 366 0.0| =
konuya dair degisen beklentilerin piyasalarda oynaklik yaratigini ik 333 348 155 4}

. . .. . . . L o . Kay nak: Reuters
sOylemek mumkuin. Eylil ayinda bir faiz artinmina gidilecegi ihtimali

gecen haftanin ilk glinlerinde ¢ok zayiflamis gorilirken, kiresel piyasalarda gorece istikrarli bir seyre geri doniimis olmasinin ve Fed
uyelerinin gectigimiz hafta verdigi mesajlarin etkisiyle son gunlerde bu ihtimalin rafa kaldirimamasi gerektigi gorisi destek bulmaya
basladi. Din A.B.D.'de Fed’den gelecek olasi bir adima karsi en hassas vadelerden biri olarak goértlen 2 yillik tahvilin faizi %0.74

seviyesine yaklasti. 2 yillik tahvilin faizi gegen hafta bagsinda %0.54 seviyesinin altina gerilemisti.

Din A.B.D.’de orta-uzun vadeli tahvillerde ise petrol fiyatlarinda son giinlerde yasanan sert toparlanmanin enflasyon beklentileri
Uzerindeki yukari yonli etkisinin fiyatlandigini gérdik. A.B.D. tipi ham petrol (WTI) fiyati G¢ islem gininde %27’nin uzerinde
yukselirken, A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizi bu yikselisin etkisiyle diin %2.22 seviyesine yaklasti. Bugin A.B.D. tahvil piyasasinda petrol
fiyatlarinin seyri, ISM imalat verisi ve Temmuz ayi ingaat harcamalar takip edilecek.

Din yurt icinde agiklanan Temmuz ayi dis ticaret acigi US$ 7.03 milyar ile piyasadaki ortalama beklentiye yakin gergeklesti. Verinin
finansal piyasalarda 6nemli bir yansimasi gézlenmedi. 2 yillik gosterge tahvilin bilesik faizi diin, Cuma glinku hafif distsunu geri alarak
gunu %11.0 seviyesinin hemen altinda tamamladi. Yurt ici tahvil piyasasindaki yatay seyrin buglin korunacagi beklentisindeyiz.

Guinliik Strateji Notu’na tiye 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 1.1293, USD/TRY kuru 2.9120, sepet ise 3.2908 seviyesinde bulunuyor.

Goriis:

Diin 6gleden sonra 1.12 seviyesini test eden, ancak bu seviyenin altina [ ¥EE_—_G:G" 28/08/2015 31/08/2015 degisim (%)

kalici olarak inemeyen EUR/USD paritesinin bu sabah, Asya piyasalarinda
EUR/USD 1.1179 1.1211 0.3%

USD/JPY 121.7 121.22 -0.4%
GBP/USD 1.5391 1.5342 -0.3%
USD/TRY 2.9228 29121 -0.4%
USD/ZAR 13.2894 13.2610 -0.2%
USD/RUB 65.20 63.84 -2.1%
USD/BRL 3.5808 3.6187 1.1%

Cin’den gelen zayif PMI verisinin artindan gorilen olumsuz havanin
etkisiyle 1.13 seviyesine yaklastigi gozlendi. EUR'nun gecen hafta
basindan itibaren, kiresel hisse senedi piyasalari eksiye gectikce ve risk
algisi arttikga USD karsisinda destek buldugu goriliyordu. EUR/USD
paritesinde bu sabah kaydedilen yikselisin de bu kapsamda

degerlendirilebilecegini dusinuyoruz. Paritenin gecen hafta Persembe

EPEPEpEpEpE

gliniinden bu yana agirlikh olarak altinda hareket ettigi 200 ginlik basit
hareketli ortalamanin bulundugu 1.13 seviyesi ilk diren¢ olarak takip Y ibagindan bu yana USD karsisindaki performans (%)
edilebilir. Bu seviye belirgin sekilde kirilmadigi takdirde, bugiin kiresel
piyasalar genelinde risk algisinin seyrine ve Euro Bdlgesi ile A.B.D.’den
gelecek imalat endekslerine (PMI/ISM) bagh olarak y6én bulmasi
beklenebilecek EUR/USD paritesinde 1.12-1.13 bandinin korunabilecegini

distndyoruz.

USD/TRY kuru dun gin icinde 2.91 seviyesinin altina gerilerken, USD

kargisindaki performansiyla benzer gelismekte olan llke para birimlerinden

Kay nak: Reuters

olumlu yénde ayrisan TRY’nin kazanimlarini koruyamadigi ve kurun guni

2.9175 seviyesinden tamamladigi goézlendi. Son gunlerde sert yukselen, ancak bu sabah kazanimlarini azaltan petrol fiyatlarinda
yeniden yukari yonli seyir gorilmesi durumunda, gerileyen/diisiik petrol fiyatlarindan olumlu etkilendigi distinilen TRY bask altinda
kalabilir. Kurda 2.91 seviyesi ilk destek, gecen hafta Persembe glininden bu yana gérulen hareket bandinin Ust sinirini olusturan
2.9350 ise ilk direng konumunda. 2.91 seviyesinin kirllmasi durumunda gozler gegen hafta da test edilen, ancak kurun altina kalici
olarak inemedigi 2.90 esigine cevrilecektir.

Cin’de Merkez Bankasi PBoC’nin USD/CNY paritesindeki resmi “orta nokta” seviyesini diglirmesi ve (kamu bankalari kanaliyla)
piyasaya doviz satigi yaparak mudahale etmesinin etkisiyle USD/CNY paritesinin son doért islem gininde, piyasada aksi yénde
hissedilen baskiya karsin geriledigi gozleniyor. PBoC’nin CNY’nin degerini korumaya yonelik uygulamalari, Agustos ay! baslarinda

yapilan devallasyon hamlesinin bir benzerinin en azindan kisa vadede gdrulmeyecegine isaret ediyor.

USDTRY igin Destek: 2.9100-2.9000-2.8850 Direng: 2.9300-2.9350-2.9500

EURUSD igin Destek: 1.1200-1.1160-1.1100  Direng: 1.1300-1.1360-1.1400

Guinliik Strateji Notu’na tiye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu 3
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Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Diin Ingiltere’de piyasalarin tatil nedeniyle kapali olmasinin da etkisiyle 28/08/2015 31/08/2015 degisim

BIST hisse sen etleri piyasasinda islem hacmi dustk kalirken, BIST-100 74,641.60 75,210.37
endeksi USD/TRY kurunda giin icinde yasanan gerilemeden destek bularak 91,642.83 92,360.81 0.78%
guniu %0.76’lk artisla 75,210.37 puan seviyesinden tamamladi. BIST-100 123,475.19 124,369.04 0.72%
endeksinde 74,500, 73,500 ve 72,700 puan destek; 75,350, 75,800 ve 75,791.18 76,507.79 0.95%
76,600 puan direng seviyeleri. 1,057,513 1,066,404 0.84%
. - . ) . 112 111 -0.40%
Son g islem gininde, OPEC’in petrol fiyatlarinin makul seviyelerde
26.1 28.4 9.14%

olusmasi konusunda diger ureticilerle gérismeye sicak bakabilecegi

Kay nak: Reuters

yonindeki haberlerin ve A.B.D.’de petrol imalat ve stoklarinin geriledigini

gbsteren verilerin etkisiyle sert yikselen petrol fiyatlarinin bu sabah Asya’dan gelen kar satislarinin etkisiyle hafif geriledigi goraliyor.
Gegen hafta Carsamba ginlnin kapanisindan diine kadar %25 yukselerek US$ 54°lin Gzerine yikselen brent petrol fiyati bu sabah
US$ 52.7 seviyesinde bulunuyor.

Bu sabah US$ 1,143 seviyesinde bulunan altinin ons fiyatinda US$ 1,134, US$ 1,125 ve US$ 1,118 destek; US$ 1,146, US$ 1,156 ve
US$ 1,162 direng seviyeleri.

Guinliik Strateji Notu’na tiye 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

1 Eylil Sal

A.B.D. 17:00 Agustos ay1 ISM imalat endeksi 53.5 52.9 52.7
17:00 Temmuz ayi ingaat harcamalan (aylik %) 0.5 0.6 0.1

Almanya 10:55 Agustos ay! PMI imalat 53.2 - 53.2

Cin 04:00 Agustos ayl Resmi PMI imalat 49.8 49.7 50
03:45 CAIXIN PMI imalat verisi 47 47.3 47.1

2 Eyliil Garsamba

A.B.D. 14:00 Haftalik konut kredisi bagvurulari (%) - - -
15:15 Adustos ayi 6zel sektdr istihdam degisimi (bin) 225 195 184.4
16:45 IMS New York - - 68.8
17:00 Temmuz ayi fabrika siparigleri (aylik %) 0.5 -0.1 18
21:00 Fed Bej Kitabi yayimlayacak

Brezilya - SELIC faiz orani (%) 14.25 14.25 14.25

3 Eylil Persembe

A.B.D. 15:30 Haftalik igsizlik maasi basvurulari (bin) 274 - 271
17:00 Agustos ay ISM hizmetler 57.9 59 60.3

Euro Bolgesi 11:00 Eyll ayi bilesik PMI 54.1 - 54.1
14:45 ECB faiz karari (%) 0.05 - 0.05
15:30 ECB Baskani Draghi’nin konusmasi

Turkiye 10:00 Agustos ayi TUFE artisi (aylik %/YY %) 0.1/6.82 -I- 0.09/6.81
10:00 Adustos ayi UFE artisi ( aylik %/YY %) - - -0.32/5.62

Cin - Piyasalar tatil nedeniyle kapali olacak

4 Eyliil Cuma

A.B.D. 15:30 Adustos ayi tarim disi istihdam degisimi (bin) 235 205 215
15:30 Agustos ayi ortalama saatlik Gcret artisi (YY %) - - 2.1
15:30 Adustos ay issizlik orani (%) 5.1 5.3 5.3

Euro Bélgesi 12:00 2015 yili 2. geyrek GSYH buyimesi (YY %) 1.2 - 1.2

YY:Yildan ylla CC: Ceyrekten geyrege

Kaynak: TCMB, ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Guinliik Strateji Notu’na tiye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu

MA: Mevsimsel etkilerden arindiriimig

SAAR: Mevsimsel etkilerden arindiriimis yillik oran
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R. Pinar Uslu pinar.uslu@ingbank.com.tr

Kerim Aydinlar  kerim.aydinlar@ingbank.com.tr

ACIKLAMA

“Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm 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 sonuglar dogurmayabilir.”

“ING Ozel Bankacilik Yatinim Stratejileri Boélimii tarafindan sadece bilgi amagli olarak hazirlanmis olan bu rapor, hig bir sekilde bir
yatirim &nerisi veya herhangi bir yatinm aracinin dogrudan alimina veya satimina dair bir teklif veya referans olarak alinmamaldir.
Gegmis performans, takip eden dénem igin bir gosterge degildir. Bu raporda sunulan bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanhs/yaniltici
olmamasina 6zen goésterilmis 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 calisanlarn bu raporda sunulan bilgilerin kullaniimasindan
kaynaklanabilecek herhangi bir dogrudan ve/veya dolayll zarardan 6turl hicbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Telif hakki
saklidir, herhangi bir amacgla ING BANK’In izni olmadan raporun tamami veya bir kismi baska bir yerde yeniden yayimlanamaz,
dagitimi yapilamaz. Tim hakki saklidir. Bu raporda acik kaynak belirtimemis olsa da, yer alan bazi degerlendirmeler ve 6ngoruler
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.”

Guinliik Strateji Notu’na tiye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu 6
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