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e Bu sabah, kiresel hisse senedi piyasalarindaki sert disiisin durmasi ve petrol fiyatlarinin da diin kaydedilen disik seviyelerden
hafif ylkselmesiyle olusan tablo, son ginlerde Cin’de yavaglayan blyimeye dair endigelerin etkisiyle ylkselen risk algisinin
normallesmeye baslamis olabilecegini gdsteriyor. DUn glvenilir liman alimlarinin etkisiyle % 1.9015 seviyesine kadar gerileyen
A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizi bu sabah %2.03 seviyesinin hafif altinda seyrediyor. A.B.D. borsalari bugiin yénlinu yeniden asagi
cevirmedigi takdirde 10 yillk tahvil faizinin %2.0 seviyesinin lzerinde tutunacagi beklentisindeyiz. Bugln kiresel piyasalardaki
dalgalanma yerini daha sakin bir seyre biraktigi takdirde, yurt ici tahvil piyasasinda da faizlerin nispeten yatay hareket edebilecegini
dusinlyoruz (tahvil, sayfa 2)

e EUR/USD paritesi diin 1.1712 ile Ocak ayindan bu yana goérdigu en ylksek seviyeye yukselirken, son yillardaki en sert gin igi
hareketlerinden birini kaydeden USD/JPY paritesinde 120.7 seviyesinde bulunan 200 gunlik basit hareketli ortalamanin da
kirimasiyla 116.18 seviyesi goruldi. Fed’den gelecek faiz adiminin zamanlamasina dair belirsizligin yani sira diusuk maliyetli EUR
ve JPY para birimleriyle fonlanan bazi hisse senedi/tahvil/d6viz pozisyonlarinin kapatilmasi neticesinde dogan talep de bu para
birimlerini destekledi. EUR/USD ve USD/JPY paritelerinde din gorilen sert hareketler bu sabah itibariyla kismen geri verilirken,
EUR/USD paritesinde diin kirilan 1.15 destek, USD/JPY paritesinde ise 200 ginlik ortalamanin bulundugu 120.7 seviyesi direng
olarak 6ne ¢ikiyor (doviz, sayfa 3)

Bugiiniin Giindemi

Ulke Saat (TSI) Verilgelisme ING tahmini Piyasa beklentisi Onceki veri
A.B.D. 17:00 Agdustos ay1 Conference Board Tuketici Guven Endeksi 935 93 90.91
17:00 Agustos ay1 Richmond Fed imalat endeksi (aylik %) 5 8 13
11:00 Agustos ayi IFO - Is diinyasi gériinimii 107.7 107.5 108

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

Kapani Giinliik YBY*
PaNS  pegisim (%) Degisim (%)
Giinliik BIST-100 71,341.95 -3.33 -16.77
Seviye degisim (%)
USD/TRY > 0411 0.80 BIST-30 87,545.43 -3.20 -17.53
EUR/TRY 3.4143 2.68 BIST Bankacilk 117,227.20 -2.75 -26.24
EUR/USD 1.1618 2.03 FTSE 100 EOD 5,898.87 -4.67 -10.16
Yurtigi gosterge tahvil (%) Basit Bilesik XETRA DAX 9,648.43 -4.70 -1.60
Bir giin énceki kapanis 11.02 11.32 Dow Jones Ind. Ave. 15,871.35  -3.57 -10.95
Gosterge Eurobond - Oca 2030 5.5756 o
— Nasdaq Bilesik 4,526.25 -3.82 -4.43
MB O/N borglanma faizi (%) 7.25
MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.50 S&P 500 1,893.21 -3.94 -8.05
Marjinal fonlama maliyeti (%) 10.75 NIKKEl 225 18,540.68 -4.61 4.57
Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING Altin 1,154.65 -0.52 -2.28
Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Bélimii *YIbagindan bu yana

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

Goriis:

Cin ve Japonya hari¢ Asya Ulkeleri genelinde hisse senedi endeksleri bu 21/08/2015 24/08/2015 (baz puan-bps)

sabah hafif artida seyrederken, din gin igindeki sert kayiplarini bllesik falz (%) / kapanis s
2 yillik gosterge 11.13 11.32 19
10 yilik gésterge 10.27 10.50 23

10-2 yil getiri farki -86 -82

kapanista azaltan S&P 500 endeksine dayali vadeli islem
sOzlesmelerinde fiyatlamalar A.B.D. borsalarinda bugiin nispeten daha

=

pozitif bir seyir gérilebilecegine isaret ediyor. Bu sabah, hisse senedi

piyasalarindaki sert duslsiun durmasi ve petrol fiyatlarinin da din
degisim (US$)

TR Eurobond ($)  21/08/2015 24/08/2015
2025 116.4 115.3 -1.2
2030 163.3 161.6 -1.8
2041 100.9 99.2 -1.7

kaydedilen dugik seviyelerden hafif yikselmesiyle olusan tablo, kiresel
piyasalar genelinde son ginlerde Cin'de yavaslayan blylmeye dair
endiselerin etkisiyle ylkselen risk algisinin normallesmeye bagliyor
olabilecegini gosteriyor. Ancak Cin borsalarindaki dusts hiz kesmeden

konunun gindemden fazla uzaklasmamasi da beklenmemeli. 21/08/2015 24/08/2015
A.B.D. 10 yillik (%)
10-2 yil getiri farki

degisim (bps)

& e

Din givenilir liman alimlarinin etkisiyle % 1.9015 seviyesine kadar

gerileyen A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizi bu sabah %2.03 seviyesinin hafif
lizerinde seyrediyor. A.B.D. borsalari bugiin yéniini yeniden asadr [SSEGRZUSVSIS)RPAVeLTPANRP iR
cevirmedigi takdirde 10 yillik tahvil faizinin %2.0 seviyesinin lzerinde LU
tutunacag beklentisindeyiz. Gliney Afrika

Rusya

degisim (bps)

A.B.D.’de diusen emtia fiyatlarinin enflasyon beklentilerini asagiya

Depepe)

Brezilya

cekmesi ve gulvenilir liman alimlari uzun vadeli tahvil faizlerinde son Kay nak: Relers
glinlerde kaydedilen gerilemede rol oynarken, Fed’den gelecek olasi faiz

artirrmina dair beklentilerin yeniden fiyatlanmasi tahvil getiri egrisinin kisa ucunda faizlerin gerilemesinde etkili. Gegen hafta ortalarinda
%0.70 seviyesinin Uzerinde seyreden A.B.D.’nin 2 yillik tahvil faizi diin %0.53 seviyesine kadar geriledikten sonra bu sabah %0.60
seviyesine yakin hareket ediyor. Fed faiz oranina dayali vadeli islem s6zlesmelerindeki fiyatlamalar piyasa katimcilarinin halihazirda,
Eylil ayinda faiz artirmina gidilmesine %30 olasilik verdigini gésteriyor. Bir hafta 6nce, bu oran %50’ye yakindi. Din konusan Atlanta
Fed Baskani Lockhart'in verdigi mesajlar, dezenflasyonist gelismelerinin olasi bir faiz adimina dair karari zorlastiracagina isaret ediyor.
iki hafta énceki konusmasinda bir faiz adimimin yakinda atilmasinin dogru olacagi goriisiinii aktaran Lockhart, diin ifadesini biraz

yumusatarak para politikasinin “bu yil icinde” normallesmeye baglamasini bekledigini belirtti.

Kiresel piyasalar genelindeki risk azaltma egilimi din yurt icinde tahvil faizlerindeki yiikselisin korunmasinda rol oynadi. 2 ve 10 yillik
gosterge tahvillerin bilesik faizi glinu yaklasik 20 baz puanlik ylkselisle sirasiyla %11.32 ve %10.50 seviyelerinden tamamlarken,
Turkiye’'nin USD cinsi Eurobondlarinda da satis goézlendi. Turkiye'nin 30 yillik Eurobondunun (2045 vadeli) faizi diin %6.0 seviyesinin
Uzerine tirmanirken, tahvilin benzer vadedeki A.B.D. tahvili ile arasindaki getiri farki (spread) 330 baz puana yaklasti. Turkiye’nin kredi
riskine dair 6nemli bir gésterge olan CDS primindeki ylikselis diin de korundu. USD cinsi 5 yillik CDS primi guin icinde 300 baz puan
seviyesinin Uzerine yikseldikten sonra ginu 294.25 seviyesinden tamamladi. Bugln kiresel piyasalardaki dalgalanma yerini daha
sakin bir seyre biraktigi takdirde, yurt igi tahvil piyasasinda da faizlerin nispeten yatay hareket edebilecegi dislincesindeyiz.

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 1.1550, USD/TRY kuru 2.9350, sepet ise 3.1632 seviyesinde bulunuyor.
Goriis:

Kiresel doviz piyasalarinda son glnlerde Cin kaynakli endiselerin ve [IneVirAGNEN] 21/08/2015 24/08/2015 degisim (%)

Fed'den gele cek faiz adiminin zamanlamasina dair beklentilerin yeniden

EUR/USD 1.1387 1.1618 2.0%| 4}
sekillenmesinin etkisiyle gorulen ayrisma din de devam etti. Fed'in Eylil'de USD/IPY 12201 118.39 -3.0% @
faiz artirrmina gitmeyecegi disincesinin gi¢ kazanmasi USD’yi EUR ve GBP/IUSD 15695 15774 0.5% ﬁ
JPY karsisinda baski altinda tutarken, petrol fiyatlari basta olmak Uzere USDITRY 29177 20411 0.8% ﬁ
emtia fiyatlarinda diin devam eden gerileme ve yuksek seyreden kiresel USDIZAR 12.9655 13.2249 2.0% ﬁ
risk algisi emtia Ureticisi/gelismekte olan Ulke para birimlerine olumsuz USD/RUB 69.04 70.84 2 6% ﬁ
yansidi. USD/BRL 3.4993 3.5531 15%| 4}

EUR/USD paritesi din 1.1712 ile Ocak ayindan bu yana gordigi en Y basindan bu yana USD karsisndaki performans (%)
yuksek seviyeye yukselirken, son yillardaki en sert gin ici hareketlerinden
birini kaydeden USD/JPY paritesinde120.7 seviyesinde bulunan 200 giinlik
basit hareketli ortalamanin da kirilmasiyla 116.18 seviyesi gortldi. Fed'den
gelecek faiz adiminin zamanlamasina dair belirsizligin yani sira disik
maliyeti EUR ve JPY para birimleriyle fonlanan bazi hisse
senedi/tahvil/déviz pozisyonlarinin son gunlerdeki risk azaltma egiliminin

etkisiyle kapatilmasi neticesinde dodan talep de bu para birimlerini

destekledi. EUR/USD ve USD/JPY paritelerinde diin gorilen sert hareketler yay nak: Reuters
bu sabah itibariyla kismen geri verilirken, EUR/USD paritesinde diin kirilan
1.15 destek, USD/JPY paritesinde ise 200 gunlik ortalamanin bulundugu 120.7 seviyesi direng olarak éne ¢ikiyor.

Din sabah kiiresel piyasalarda artan risk algisinin etkisiyle 2.98'in lzerine ylUkselen USD/TRY kuru giniin kalaninda 2.92-2.98
araliginda genis bir bantta islem gordii. EUR/USD paritesi sert ylkselirken, USD/TRY kurunun da yuksek seyrini korumasiyla din
EUR/TRY kuru yeni rekor seviyesi olan 3.4767’ye yikseldi. Benzer sekilde, 50:50 EUR:USD sepeti de din 3.2227 ile yeni rekor
seviyesine ulasti. Son doénemde yurt icindeki siyasi belirsizliklerin ve yuksek seyreden jeopolitik risk algisinin etkisiyle benzer
gelismekte olan llke para birimlerinden ayrisarak USD karsisinda sert deder kaybeden TRY’nin dun kiiresel piyasalarda stresli havaya
karsin nispeten ilimli seyrettigi séylenebilir. TRY din USD karsisinda %0.8 deger kaybederken, benzer dinamiklere sahip Giiney Afrika
Randrnin USD karsisindaki kaybi %2.0 oldu. Kiresel piyasalara hakim olan risk azaltma egilimi TRY agisindan olumsuz olsa da,
mevcut sartlar altinda baskinin, halihazirda sert deger kaybi yagsamis olan TRY’dense ekonomisi emtia fiyatlarina daha yakindan bagh

ulkelerin para birimleri Uzerinde yogunlastigi gérultyor.

Bugiin USD/TRY kurunda, TL 20 milyarlik haftalik repo doniist bulunan TCMB’nin piyasaya haftalik repo ihale faizi oranindan ne
tutarda fonlama saglayacagi takip edilecek. A.B.D.'de yayimlanacak tlketici giiven ve Richmond Fed imalat endeksi verilerinin
EUR/USD paritesinin seyri acisindan ikincil planda kalacagi ve paritede kiresel hisse senedi/tahvil piyasalarindaki seyrin takip
edilecegini disunlyoruz. Bugiun Almanya’da yayimlanacak IFO verisi ise, Cin kaynakli gelismelerin Ulkede is diinyasinin giivenini ne

Olcude etkiledigini gésterecegi icin 6nemli olacak.

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

EURUSD igin Destek: 1.1500-1.1420-1.1370  Direng: 1.1630-1.1670-1.1710

Giinliik Strateji Notu’na iiye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu 3




[(")zzl. BANKACILIK] ING OZEL BANKACILIK

GUNLUK STRATEJi NOTU

25 Agustos 2015

Fo

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Dun kuresel piyasalar genelindeki bozulmanin etkisiyle giin igcinde %5’in 21/08/2015 24/08/2015 degisim

Uzerinde eksiye gecerek 70,000 puan seviyesinin altina kadar gerileyen 73,797.77 71,341.95 -3.33%
BIST-100 endeksi, bu seviyeden gelen tepki alimlarinin etkisiyle kayiplarini 90,442.85 87,545.43 -3.20%
azaltti ve glini %3.33’lUk duslsle 71,341.95 puan seviyesinden tamamladi. 120,546.91 117,227.20 -2.75%
Buglin gline yikseligle baglamasini bekledigimiz BIST-100 endeksinde giin 74,929.83 72,156.25 -3.70%
icinde kilresel piyasalardaki seyir takip edilecek. BIST-100 endeksinde 1,042,394 1,008,226 -3.28%
70,800, 70,000 ve 69,000 puan destek; 72,200, 73,500 ve 74,000 direng 110 105 -5.03%
seviyeleri. 28.0 40.7 45.34%

Kay nak: Reuters

Din Avrupa borsalari gini %4-%6 ekside tamamlarken, A.B.D.’de S&P

500 endeksinde %3.94 gerileme kaydedildi. BOylece S&P 500 endeksinde son (¢ islem glninde kaydedilen disus %9’a yaklasti.
Yatinmcilarin risk algisina dair énemli bir gosterge olan ve “korku endeksi” olarak da anilan CBOE volatilite endeksi VIX din 53.29
seviyesine kadar yukselerek 2009 yilindan bu yana gérdiigu en yuksek seviyeyi kaydetti. VIX endeksinin Euro Bolgesi krizi sirasinda
dahi gérmedigi seviyeye ylUkselmesi A.B.D. hisse senedi piyasalarindaki stresin ve fiyatlanan belirsizligin ne ol¢lide arttigini gosteriyor.
Cin borsalarindaki sert satislar bugiin de devam ediyor. Shanghai ve CSI 300 endeksleri %6’nin (izerinde ekside. Asya ulkeleri

borsalari genelinde ise bu sabah karisik bir seyir var.

Kiresel piyasalardaki risk azaltma egilimine karsin sinirli 6lglide destek bulan ve US$ 1,165 seviyesinde bulunan 100 ginlik hareketli
ortalamasini kiramayan altinin ons fiyati bu sabah US$ 1,150 seviyesinde seyrediyor. Altinin ons fiyatinda US$ 1,146, US$ 1,137 ve
US$ 1,120 destek; US$ 1,165, 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

25 Agustos Sali

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

A.B.D. 17:00 Agustos ay1 Conference Board Tuketici Given Endeksi 935 93 90.91
17:00 Agustos ay1 Richmond Fed imalat endeksi (aylik %) 5 8 13

Almanya 09:00 2015 yili 2.ceyrek GSYH buylme 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 ayi IFO - Mevcut durum 113.7 113.9 113.9

26 Agustos Carsamba

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

27 Agustos Persembe

A.B.D. 15:30 2015 yili 2. geyrek GSYH buyimesi (MA, CC %) 3.0 3.3 2.3
15:30 Haftalik igsizlik maasi basvurular (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 (aylik %) - 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 Adustos ay1 TUFE artisi (YY %) - - 0.2

YY:Yildanyilla CGC: Ceyrekten geyrege  MA: Mevsimsel etkilerden arindirimis  SAAR: Mevsimsel etkilerden arindiriimig 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 Yatirim Stratejileri Balimi

R. Pinar Uslu pinar.uslu@ingbank.com.tr

Kerim Aydinlar  kerim.aydinlar@ingbank.com.tr

ACIKLAMA

“Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danigsmanlidi 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 sonuclar dogurmayabilir.”

“ING Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Bélimii tarafindan sadece bilgi amagli olarak hazirlanmig olan bu rapor, hig bir sekilde bir
yatirim 6nerisi veya herhangi bir yatinm aracinin dogrudan alimina veya satimina dair bir teklif veya referans olarak alinmamalidir.
Gecmis performans, takip eden dénem icin bir gosterge degildir. Bu raporda sunulan bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanhg/yaniltici
olmamasina 6zen gosterilmis olmasina karsin, ING BANK bilgilerin dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. Bu raporda yer alan
bilgiler herhangi bir uyari yapiimadan degisebilir. ING BANK ve kurum c¢aligsanlarn bu raporda sunulan bilgilerin kullaniimasindan
kaynaklanabilecek herhangi bir dogrudan ve/veya dolayli zarardan 6tiri higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Telif hakki
saklidir, herhangi bir amacla ING BANK’In izni olmadan raporun tamami veya bir kismi baska bir yerde yeniden yayimlanamaz,
daditimi yapilamaz. Tum hakki saklidir. Bu raporda acik kaynak belirtiimemis olsa da, yer alan bazi degerlendirmeler ve éngoériler
daha 6nce ING BANK Ekonomik Arastirmalar Grubu ve/veya ING Financial Markets Research raporlarinda yer almig olabilir. ING

BANK, bu raporun Turkiye’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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