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e Kiuresel piyasalar genelinde etkili olan risk azaltma egilimi hisse senetleri ve gelismekte olan ulke varliklarindan ¢ikisa yol agarken,
guvenilir liman olarak gérilen A.B.D. tahvillerinde alim gdzleniyor. A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizi bu sabah %2.0 seviyesinin altina
gerilemis durumda. Fed'in Eylil'de faiz artinmina gidip gitmeyecegine dair beklentileri sekillendirecek gelismeler ve A.B.D./Cin hisse
senedi piyasalarindaki seyir bu hafta A.B.D. tahvil faizlerinde yon belirleyici olacak. Yurt i¢inde siyasi belirsizligin korundugu ve
kiiresel risk algisinin yiiksek seyrettigi mevcut ortamda iki yillik gésterge tahvilin bilesik faizinin bugiin %11 seviyesinin lizerinde
tutunacagini dislinuyoruz (tahvil, sayfa 2)

e Kiresel piyasalar genelinde gézlenen risk azaltma egilimi gelismekte olan ulke para birimlerini baski altinda birakirken, Fed’in Eylul
ayinda faiz artinmina gidecegi yénundeki beklentinin zayiflamasi ve A.B.D. tahvil faizlerinin gerilemesi USD’nin gelismis tlke para
birimleri kargisinda deger kaybetmesine neden oluyor. Cuma giinii, 2014 yilinin Temmuz ayindan bu yana ilk defa 200 gunlik basit
hareketli ortalamasinin (1.1340) Uzerine yiUkseldikten sonra yukari yonli seyrini haftanin ilk gininde de koruyan EUR/USD
paritesinde sabah erken saatlerde 1.15 seviyesi test edildi USD/TRY kuru bu sabah 2.95 seviyesinde seyrederken, TRY USD
karsisinda gegen haftanin kapanisina gore yaklasik %1 ekside. Kiresel hisse senedi piyasalarindaki sert satiglari devam ettigi
takdirde, TRY dahil gelismekte olan llke para birimlerinin baski altinda kalmasi beklenebilir (d6viz, sayfa 3)

Bugtiniin Giindemi

Ulke Saat (TSI)  Veri/gelisme ING tahmini Piyasa beklentisi  Onceki veri
A.B.D. 15:30 Temmuz ayi Chicago Fed Ulusal Aktivite Endeksi 0.05 - 0.0762
22:30 Fed Uyesi Lockhart’in konugmasi - - -

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

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakisi Piyasalar

Kapani Giinliik YBY*
PANIS  Degisim (%) Degisim (%)
Giinliik
Seviye degisim (%) BIST-100 73,797.77 -1.18 -13.91
USD/TRY 29177 0.09 BIST-30 90,442.85 -1.24 -14.80
EUR/TRY 3.3252 1.40 BIST Bankacilik 12054691  -1.12 -24.16
EUR/USD 1.1387 1.30
_ it FTSE 100 EOD 6,187.65 -2.83 -5.76
Yurt ici gosterge tahvil (%) Basit Bilesik
XETRA DAX 10,124.52 -2.95 3.25
Bir guin 6nceki kapanis 10.84 11.13
Gosterge Eurobond - Oca 2030 5.461 Dow Jones Ind. Ave. 16,459.75 -3.12 -7.65
MB O/N borglanma faizi (%) 7.25 Nasdaq Bilegik 4,706.04 -3.52 -0.63
MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.50 S&P 500 1,970.89 -3.19 -4.27
" L
Marjinal fonlama maliyeti (%) 10.75 NIKKE 225 10,435.83 208 962
Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING
Altin 1,160.65 0.68 -1.77

*Yibasindan bu yana

Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Boliimii

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

Goriis:

Kiresel piyasalarda son giinlerde yon belirleyici olan iki konu, Cin’deki 19/08/2015 20/08/2015 (baz puan-bps)

ekonomik yavaslamaya ve dolayisiyla kiresel buylimeye dair endigelerin bilesik faiz (%) / kapanis degisim

Cuma sabahi agiklanan zayif PMI imalat verisinin de etkisiyle artmasi ve B yillk gésterge

@

piyasa katiimcilari tarafindan Fed’in Eylil'de faiz artinrmina gitmesine 10 yillk gésterge

verilen olasihdin azalmasi. Cin’de iktisadi faaliyetin yavasladigini 10-2 yil getiri farki

digunduren veri akigl kiresel talep goérunuml agisindan olumsuz
TR Eurobond ($)  19/08/2015 20/08/2015 degisim (US$)

2025
2030
2041

sinyaller vererek emtia fiyatlarini baski altinda tutarken, zayif emtia
fiyatlarinin enflasyon beklentilerini asadi ¢cekmesi ve kiiresel blyimeye
dair kaygilarin risk algisini artirmasi da faiz artirmi konusunda Fed’in

elini zayiflatiyor. Dolayisiyla, piyasalarin giindemindeki iki konu olan
Cin’'deki duraklama ve Fed'in faiz artirmina dair belirsizligin birbiriyle 19/08/2015 20/08/2015

yakindan ilgili oldugunu séylemek de miimkiin. A.B.D. 10 yillik (%)
10-2 yil getiri farki

degisim (bps)

& 55

Kuresel piyasalar genelinde etkili olan risk azaltma egilimi hisse senetleri

CDS (5 yillk USD) 19/08/2015 20/08/2015
Tilrkiye

ve gelismekte olan iilke varliklarindan gikisa yol agarken, glivenilir liman degigim (bps)

olarak goérilen A.B.D. tahvillerinde alim gézleniyor. A.B.D.’nin 10 yillik

tahvil faizi bu sabah %2.0 seviyesinin altina gerilemis durumda. Fed'in It AAMLS

faiz artirmina gidip gitmeyecedine dair beklentileri sekillendirecek Khaatda

Brezilya

DeHeped

gelismeler ve A.B.D./Cin hisse senedi piyasalarindaki seyir bu hafta

. . . .. . .. . . Kay nak: Reuters
A.B.D. tahvil faizlerinde yon belirleyici olacak. Bu nedenle, Fed uyeleri

Lockhart (bu aksam) ve Dudley’'in (Carsamba) yapacagi konusmalar yakindan takip edilecek. Fed’e dair beklentiler agisindan
degerlendirildiginde haftanin 6ne ¢ikan gelismesi ise bu sene Fed Bagkani’nin konugsmayacagi Jackson Hole sempozyumunda, Baskan
Yardimcisi Fischer’in hafta sonu yapacagi A.B.D.’de enflasyon gelismeleri bashkll konugsmasinda verecedi mesajlar olacak.

Kuresel piyasalar agisindan haftanin ekonomik veri gindemine gelecek olursak; A.B.D.’de 6ne ¢ikan veriler Carsamba gini
yayimlanacak Temmuz ayi dayanikli tiketim mal siparisleri ve Persembe giinii agiklanacak giincellenmis 2. ceyrek GSYH buyimesi.
Piyasadaki ortalama beklenti, A.B.D. GSYH blylimesinin %2.3'ten %3’e revize edilecegi yonindeyken, ING'nin beklentisi piyasa
geneline goére biraz daha olumlu.

Yurt icinde tahvil faizlerinde gecen hafta genelinde gézlenen yukselis, haftanin son glininde yavaslayarak da olsa korundu. 2 yillik
gosterge tahvilin bilesik faizi ertesi gtin valorli islemlerde %11.15 seviyesine kadar yikselirken, gosterge tahvilin bilesik faizinde son bir
ayda kaydedilen yilkselis 150 baz puana yaklasti. Bir siredir piyasaya haftalik repo ihale faiz oranindan verdigi fonlamanin miktarini
azaltarak likidite kanaliyla sikilastirmaya giden ve gegen hafta sonuglanan Para Politikasi Kurulu toplantisi sonrasinda bu
sikilagtirmanin dozunu artiracaginin sinyalini veren TCMB’nin bu haftaki likidite uygulamalari piyasada yakindan izlenecek. Yurt iginde
siyasi belirsizligin korundugu ve kiiresel risk algisinin yiiksek seyrettigi mevcut ortamda iki yillik gdsterge tahvilin bilesik faizinin bugiin
%11 seviyesinin Uzerinde tutunacagini diisunuyoruz.

Giinliik Strateji Notu’na iiye 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 1.1430, USD/TRY kuru 2.9475, sepet ise 3.1575 seviyesinde bulunuyor.
Goriis:

Kiresel piyasalar genelinde gozlenen risk azaltma egilimi gelismekte olan [ E__—_—G—_—_. 19/08/2015  20/08/2015 degisim (%)

Ulke para birimlerini baski altinda birakirken, Fed'in Eylul ayinda faiz
EUR/USD 1.1241 1.1387 1.3%

USD/JIPY 123.38 122.01 -1.1%
GBP/USD 1.5687 1.5695 0.1%
USD/TRY 2.9150 29177 0.1%
USD/ZAR 12.9327 12.9655 0.3%
USD/RUB 67.87 69.04 1.7%
USD/BRL 3.4559 3.4993 1.3%

artirmina gidecegdi yoniindeki beklentinin zayiflamasi ve A.B.D. tahvil
faizlerinin gerilemesi USD’nin gelismis Ulke para birimleri karsisinda deger
kaybetmesine neden oluyor. Yatinmcilar USD’deki uzun pozisyonlarini
azaltirken, EUR ve JPY gibi disik maliyetli para birimleri ile fonlanan bazi
pozisyonlarin risk azaltma egiliminin etkisiyle kapatiimasi bu para
birimlerini destekliyor.

DppH ) @

Cuma guni, 2014 yihnin Temmuz ayindan bu yana ilk defa 200 gunlik

. . L . . Y lbasindan bu yana USD karsisindaki performans (%)
basit hareketli ortalamasinin (1.1340) Uzerine yukseldikten sonra yukari
yonli seyrini haftanin ilk giininde de koruyan EUR/USD paritesinde sabah
erken saatlerde 1.15 seviyesi test edildi. EUR/USD paritesi béylece Subat
ayindan bu yana kaydettigi en yiksek seviyeyi gorirken, USD’nin son dort
islem gininde EUR karsisindaki kaybi %3.5'i gegti. Cuma gliniinden
itibaren sert gerileyen USD/JPY paritesinde ise bu sabah 120.72
seviyesinde bulunan 200 ginlik basit hareketli ortalama seviyesi test

edildi.

Kay nak: Reuters

Fed'in faiz artinminin zamanlamasina dair beklentilerin yeniden fiyatlanmasi USD’ye olumsuz yansida da, Cin ekonomisinin
yavaslamasina iligkin kaygilarin ektisiyle emtia fiyatlarinda gézlenen gerileme ve ayni kayginin etkisiyle kiresel piyasalar genelinde
gozlenen risk azaltma egilimi, gelismekte olan/emtia Ureticisi Ulke para birimlerinde saticili seyre yol agiyor. En belirgin deger kaybi
ekonomileri gerileyen emtia fiyatlarindan dogrudan olumsuz etkilenen AUD, CAD ve RUB gibi emtia Ureticisi Ulke para birimlerinde

gorulirken, TRY, ZAR ve INR gibi kuresel risk istahindaki dalgalanmalara karsi hassas konumdaki para birimleri de baski altinda.

EUR’nun USD karsisinda glglenmesi, petrol fiyatlari basta olmak lGizere diisen emtia fiyatlari ve Fed’in faiz artirrminin yilsonundan énce
yapilmayacagi yonindeki beklentinin gliclenmesi her ne kadar TRY igin gorece olumlu sayilabilecek olsa da, klresel piyasalar
genelinde yuksek seyreden risk algisinin yani sira Turkiye 6zelinde siyasi belirsizligin ve jeopolitik risklerin korunmasi bu gelismelerin
TRY’ye yansimasini engelliyor. Nitekim, 50:50 EUR:USD déviz sepeti bu sabah 3.2051, EUR/TRY kuru ise 3.4270 ile yeni rekor
seviyesini gordi. USD/TRY kuru bu sabah 2.95 seviyesinde seyrederken, TRY USD karsisinda gegen haftanin kapanisina gore
yaklasik %1 ekside. Kiresel hisse senedi piyasalarindaki sert satislari devam ettikge, TRY dahil gelismekte olan tlke para birimlerinin

baski altinda kalmasi beklenebilir.

USDTRY icin Destek: 2.9200-2.9060-2.8885 Direng: 2.9650-2.9800-3.0000

EURUSD igin Destek: 1.1400-1.1365-1.1330  Direng: 1.1470-1.1500-1.1550

Giinliik Strateji Notu’na iiye 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

Cin borsalarinda gecen haftanin son ginlerinde gorilen sert satislar,

19/08/2015 20/08/2015 degisim

emeklilik fonlarinin  hisse senedi alimi yapmasini mimkin kilan

i _ . T _ o 74,681.84 73,797.77 -1.18%
diizenlemenin resmi ve kalici hale getirilmesi yoniindeki destekleyici adima
o . 91,576.82 90,442.85 -1.24%
karsin haftanin ilk giininde de devam ediyor. CSI| endeksi %8’e yakin
_ o A 121,911.77  120,546.91 -1.12%
ekside seyrederken, bazi yatirnmcilarin beklentisinin aksine Cin’de Merkez
75,656.97 74,929.83 -0.96%
Bankasi PBoC'nin hafta sonu zorunlu karsilik oranlarinda degisiklige
) ) ) 1,055,317 1,042,394 -1.22%
gitmemesi sert satiglarda rol oynayan bir etken.
114 110 -3.04%
Cin odakli kaygilar, kiresel hisse senedi piyasalarina olumsuz yansirken 191 28.0 46.45%

. . K k: Reut
A.B.D. borsalarinda gegen haftanin son giinlerinde son yillarin en sert o "a Redters

dusisu kaydedildi. Cuma gunini %3.19 ekside tamamlayan S&P 500 endeksinde son iki islem glininde yasanan dusis %5’in
Uzerinde. A.B.D.’de yatirimcilarin risk algisina dair 6nemli bir gdsterge olan CBOE volatilite endeksi VIX Cuma giinii 28 seviyesinin
Uzerine ylkselerek 2014 yilinin Ekim ayindan bu yana gordugl en yiksek seviyeye ulasti. VIX endeksinin yukselmesi, opsiyon
piyasasinda hisse senetlerindeki oynakligin artacaginin fiyatlandigina isaret ediyor.

Kuresel hisse senedi piyasalarindaki olumsuz seyrin etkisi BIST-100 endeksinde de hissedilirken, endeks Cuma gininu %1.18'lik
dislsle 73,797.77 puan seviyesinden tamamladi. Endekste gegen hafta kaydedilen gerileme ise %4.5 oldu. Buglin gline sert disisle
baslayan BIST-100 endeksinde 72,200, 71,500 ve 70,000 puan destek; 73,000, 73,500 ve 74,000 direng seviyeleri.

Cin’in buyumesine dair endiseler ve petrol arzinin yiksek seyretmeye devam edecegi beklentisi petrol fiyatlarini baski altinda
birakirken, brent petrollin varil fiyatl bu sabah US$ 44.05 ile 2009 yilindan bu yana gordigl en disilik seviyeye geriledi. Emtia fiyatlari
genelinde zayif seyir izlenirken, kiresel piyasalarda risk algisinin artmis olmasi altinin ons fiyatini sinirl élgide de olsa destekliyor.
Cuma glni test ettigi US$ 1,166 seviyesinde bulunan 100 giinlik hareketli ortalamasini bu sabah da asamayan altinin ons fiyati US$
1,153 seviyesinde bulunuyor. Altinin ons fiyatinda US$ 1,150, US$ 1,137 ve US$ 1,120 destek; US$ 1,166, US$ 1,180 ve US$ 1,189
direng seviyeleri.

Giinliik Strateji Notu’na iiye 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

24 Agustos Pazartesi

A.B.D. 15:30 Temmuz ay1 Chicago Fed Ulusal Aktivite Endeksi 0.05 - 0.0762
22:30 Fed Uyesi Lockhart'in konusmasi - - -

25 Agustos Sali

Turkiye 14:30 Adustos ayi kapasite kullanimi (%) - - 75.9
14:30 Agustos ayi reel kesim guiven endeksi - - 105.4

A.B.D. 17:00 Agustos ay1 Conference Board Tuketici Giiven Endeksi 93.5 93 90.91
17:00 Adustos ayl Richmond Fed imalat endeksi (aylik %) 5 8 13

Almanya 09:00 2015 yili 2.ceyrek GSYH buyume verisi - - 0.4
11:00 Agustos ayi IFO - Is diinyasi gériniimii 107.7 107.5 108
11:00 Agustos ayi IFO - [s diinyasi beklentisi 102 102 102.4
11:00 Adustos ay IFO - Mevcut durum 113.7 113.9 113.9

26 Agustos Carsamba

A.B.D. 14:00 Haftalik konut kredisi basvurular (%) - - -
15:30 Temmuz ayi dayanikli tiketim mallari siparigleri (aylik %) -0.7 -0.5 3.4
15:30 Temmuz harici dayanikli tiketim mallari siparigleri (aylik %) 0.0 0.2 0.6

27 Agustos Persembe

A.B.D. 15:30 2015 yili 2. geyrek GSYH blyimesi (MA, CC %) 3.0 33 23
15:30 Haftalik igsizlik maasi bagvurular (bin) 270 - 277
17:00 Temmuz ayi bekleyen konut satislari (aylik %) 0.8 1.0 -1.78
18:00 Kansas City Fed Endeksi -6 - -7

Euro Bolgesi 14:00 ECB Uyesi Coure’nin konusmasi

Kuresel - Jackson Hole ekonomik sempozyumu baslayacak

28 Agustos Cuma

A.B.D. 15:30 Temmuz ayi kisisel tiketim hacamalari endeksi (aylik %) - 0.1 0.2
15:30 Temmuz ayi kisisel gelirler (aylk %) - 0.4 0.4
15:30 Temmuz ayi kisisel harcamalar (aylik %) - 0.4 0.2
17:00 Agustos ayi Michigan Universitesi giiven endeksi - 93.3 92.9
Almanya 15:00 Agustos ay! TUFE artisi (YY %) - - 0.2

YY:Yildanyilla CC: Ceyrekten ceyrege  MA: Mevsimsel etkilerden arindiriimis  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 5
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Ozel Bankacilik Yatirnm Stratejileri Balimii

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 karar verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.”

“ING Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Bélimii 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 alinmamalidir.
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 calisanlan bu raporda sunulan bilgilerin kullaniimasindan
kaynaklanabilecek herhangi bir dogrudan ve/veya dolayli 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 agik 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.”

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