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e Bugiin hisse senedi endekslerinde goérllecek seyir, klresel piyasalar genelinde risk algisini sekillendirmeye devam edecek.
Haftanin ilk gininde givenilir liman alimlarinin etkisiyle %1.95 seviyesine kadar gerileyen A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizi, din
Cin’den gelen faiz indirimi haberinin ardindan yukselerek aksam saatlerinde %2.1350 seviyesine yaklasti. Bu sabah %2.10
seviyesinin hafif Gzerinde seyreden A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizinde kiresel hisse senedi piyasalarindaki seyrin yani sira A.B.D.’de
O0gleden sonra acgiklanacak dayanikli tiketim mallar siparisleri verisi ve Fed Uyesi Dudley’in yapacagi acgiklamalar takip edilecek.
USD/TRY kurundaki gérece 1imli seyir korundugu takdirde bugin yurt iginde tahvil faizlerinde sinirli gerileme gorilebilecegini
dusinlyoruz (tahvil, sayfa 2)

e USD’nin EUR ve JPY karsisindaki seyrinde “risk” temasinin yon belirleyici olmaya devam edecegi ve dolayisiyla paritelerde bugiin
hisse senedi endekslerinin yakindan takip edilecegi duslincesindeyiz. Fed Uyesi Dudley’in bu aksam verecegi mesajlarda olasi bir
faiz artinminin zamanlamasina deginmesi USD’de hareketlilige yol agabilir. Bu sabah 1.1475 seviyesinde bulunan EUR/USD
paritesinde 1.1400 destek, 1.1550 ise direng seviyesi olarak takip edilebilir. Dolar Endeksinde bugiin, diin test edilen ancak
asllamayan 200 gunlik basit hareketli ortalama izlenmeye devam edilecek. USD/TRY kurunun diin 6gleden sonra test ettigi, ancak
altina kalici olarak inemedigi 2.92 seviyesi bugiin kurda ilk destek olmayi sirdiriyor. Kurun diin sabah saatlerinden bu yana iginde
hareket ettigi bandin st sinirini teskil eden 2.95 seviyesi ise ilk direng olarak izlenebilir (déviz, sayfa 3)

Bugiiniin Giindemi

Ulke Saat (TSI) Veri/lgelisme ING tahmini Piyasa beklentisi Onceki veri
A.B.D. 15:30 Temmuz ayi dayanikli tiketim mallar siparisleri (%) -0.7 -0.5 3.4
17:00 Fed Uyesi Dudley’in konusmasi

Diger gindem maddeleri igin litfen “Takvim” kismina bakiniz.  MA: Mevsimsellikten arindiriimis.  YY:Yildanyila CC: Ceyrekten geyrege

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakisi Piyasalar

Kapan Giinliik YBY*
PANS  pegisim (%) Degisim (%)
Giinliik
Seviye degisim (%) BIST-100 73,509.71 3.04 -14.25
USD/TRY 2.9392 -0.06 BIST-30 90,324.53 3.17 -14.91
EUR/TRY 3.3890 -0.74 BIST Bankacilik 122,081.72 414 -23.19
EUR/USD 1.1514 -0.90
_ — FTSE 100 EOD 6,081.34 3.09 -7.38
Yurt igi gosterge tahvil (%) Basit Bilesik
XETRA DAX 10,128.12 4.97 3.29
Bir giin 6nceki kapanig 10.83 11.12
Gésterge Eurobond - Oca 2030 5538 Dow Jones Ind. Ave. 15,666.44 -1.29 -12.10
MB O/N borglanma faizi (%) 7.25 Nasdaq Bilegik 4,506.49 -0.44 -4.85
MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.50 S&P 500 1,867.61 -1.35 -9.29
Marjinal fonlama maliyeti (%) 10.75 NIKKE 225 17.806.70 3.96 0.43
Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING 7
Altin 1,140.25 -1.25 -3.50

A e e *Yibasindan bu yana
Ozel Bankacilik Yatirnnm Stratejileri Boltimui

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

Kiresel piyasalar agisindan din ginun kritik gelismesi, Cin’de Merkez
Bankasi PBoC'nin bir yillik bor¢ verme/borg alma faiz oranlarinda 25 baz
puan indirime gitmesi ve zorunlu karsilik oranlarini 50 baz puan
indirmesiydi. Son ginlerde Cin borsalarinda gozlenen sert satislarin lilke
riski

ekonomisindeki yavaslamayi daha belirgin hale getirebilecegi

nedeniyle gozler halihazirda PBoC'ye cevrilmisken, bu hamle diinya
piyasalarinda haftanin ilk guninde etkili olan riskten kacis egiliminin
yerini din daha sakin bir seyre birakmasinda ©6nemli rol oynadi.
PBoC’'den gelen adim din piyasalarda risk algisinin belirgin sekilde
gerilemesine yol agsa da, giin iginde %2’nin Uizerinde artiya gegen A.B.D.
borsalarinin din gind kayipla kapamasi ve Cin’de hisse senedi
endekslerinin bu sabah sert dalgalanmaya devam etmesi piyasalardaki
belirsizlik havasinin heniiz tam olarak geride birakilmadigina isaret
ediyor. Hisse senedi endekslerinde bugiin gorilecek seyir, kiiresel

piyasalar genelinde risk algisini sekillendirmeye devam edecek.
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%1.95
seviyesine kadar gerileyen A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizi, din Cin’den

Haftanin ilk gininde guvenilir liman alimlarinin etkisiyle

prpEpp.

Brezilya

gelen faiz indirimi haberinin ardindan ylkselerek aksam saatlerinde

Kay nak: Reuters
%2.1350 seviyesine yaklasti. Bu sabah %2.10 seviyesinin hafif Gzerinde
seyreden A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizinde kiiresel hisse senedi piyasalarindaki seyrin yani sira A.B.D.’de 6gleden sonra agiklanacak

dayanikli tiketim mallan siparigleri verisi ve Fed lyesi Dudley’in yapacagi aciklamalar takip edilecek.

Kiresel piyasalar genelinde risk algisinin azalmasi, diin yurt iginde de tahvil piyasasina olumlu yansidi. Iki yillik gésterge tahvilin bilesik
faizi guni 20 baz puanlik dususle %11.12 seviyesinden tamamlarken, on yillik gésterge tahvilin bilesik faizinde de diin 24 baz puanlik
gerileme kaydedildi. USD/TRY kurundaki goérece ihmli seyir korundugu takdirde bugiin yurt icinde tahvil faizlerinde sinirli gerileme

gorilebilecegini dusunuyoruz.

Doviz Piyasasi

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.1550, USD/TRY kuru 2.9350, sepet ise 3.1632 seviyesinde bulunuyor.
Goriis:

PBoC’nin Kasim ayindan bu yana besinci kez faiz indirimine gitmesinin ardindan kuresel piyasalardaki risk algisinin gerilemesiyle diin
aksam 1.14 seviyesini test eden EUR/USD paritesi, A.B.D.’de hisse senedi endekslerinin gece saatlerinde eksiye gegmesi ve Cin
borsalarinin atilan bu adima karsin giine dalgali baglamasinin etkisiyle bu sabah 1.1550 seviyesine kadar yiikseldi. Benzer sekilde, faiz

indiriminin ardindan 120.0 seviyesinin Uzerinde tutunmaya ¢alisan USD/JPY paritesinin aksam saatlerinde geriledigini gérdik.
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Son giinlerde EUR/USD ve USD/JPY paritelerinin hareketlerinde, risk
algisindaki degisimlerin yon belirleyici oldugunu séylemek mimkun. Kiresel risk
algisinin artmasi EUR’yu ve JPY'yi desteklerken, aksi yondeki gelismelerin S8 1.1618 1.1514 -0.9%
USD’nin bu para birimlerine karsi verdigi kayiplari geri almasina imkan [SSIDALY 118.39 118.86 0.4%
sagladigini gordyoruz. USD’nin EUR ve JPY kargisindaki seyrinde “risk” [El=iZiONIn) 15774 1.5686 -0.6%
temasinin yon belirleyici oimaya devam edecegi ve dolayisiyla paritelerde hisse [SSIDAING 2.9411 2.9392 -0.1%

Doéviz kurlari 24/08/2015 25/08/2015 degisim (%)

senedi endekslerinin yakindan takip edilecedi dislincesindeyiz. Fed Ulyesi [SSIBFZANN 13.2249 13.1796 -0.3%
Dudley'in bu aksam verecedi mesajlarda olasi bir faiz artinrminin JESBIREE 70.84 68.96 -2.7%
zamanlamasina deginmesi USD’de hareketlilige yol agabilir. Bu sabah 1.1475 [SS{BJEINE 3.5531 3.6172 1.8%
seviyesinde bulunan EUR/USD paritesinde 1.14 destek, 1.1550 ise direng

seviyesi olarak takip edilebilir. Y lbasindan bu yana USD karsisindaki performans (%)
USD’nin gelismis Ulke para birimlerinden olusan bir sepet karsisinda degerini
Olcen ve Pazartesi giini 92.62 ile Ocak ayindan bu yana gordigi en disik
seviyeye gerileyen Dolar Endeksi (DXY) diin 94.77 seviyesindeki 200 ginlik
basit hareketli ortalamasini test ettiyse de bu seviyeyi asamadi. Bu sabah 94.23
seviyesinde seyreden DXY’de 200 gunlik basit hareketli ortalama takip
edilmeye devam edilecek. DXY’nin bu seviyeyi kirmasi, USD (zerinde hafta

basindan bu yana hissedilen baskinin azaldigina isaret edecektir. Kaynak: Reuters

Kiresel piyasalardaki risk algisindaki dalgalanmalar gelismekte olan iilke (GOU) para birimlerinde de yén belirleyici olmay! siirdiiriiyor.
Diin Cin’den gelen faiz indirimi adimi sonrasinda, GOU para birimlerinin Pazartesi giinii USD karsisinda verdikleri kayiplari azalttigini
gordilk. TRY’de hafta basindan bu yana goériilen hareketliligin benzer GOU para birimlerine gére sinirli oldugunu séylemek miimkiin.
USD/TRY kurunun diin 6gleden sonra test ettigi, ancak altina kalici olarak inemedigi 2.92 seviyesi bugiin kurda ilk destek olmayi
surdurlyor. Kurun din sabah saatlerinden bu yana i¢inde hareket ettigi bandin Ust sinirini tegkil eden 2.95 seviyesi ise ilk direng olarak

izlenebilir.

USDTRY icin Destek: 2.9200-2.9060-2.8885 Direng: 2.9500-2.9650-2.9800

EURUSD igin Destek: 1.1460-1.1400-1.1370 Direng: 1.1500-1.1550-1.1630

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Dun gune yukselisle baslayan BIST-100 endeksindeki yukari yonli hareket, 24/08/2015 P~ el

BIST-100 71,341.95 73,509.71 3.04%
BIST-30 87,545.43 90,324.53 3.17%
XBANK 117,227.20 122,081.72 4.14%
XUSIN 72,156.25 74,092.28 2.68%
MSCI TR 1,008,226 1,039,981 3.15%
MSCI EM 105 109 4.41%
VIX 40.7 36.0 -11.59%

Cin’de PBoC'nin faiz indirimine gitmesinin ardindan kiresel hisse senedi
piyasalar genelindeki alimlarin hiz kazanmasiyla ikinci seansta ivmelendi.
Din ginu %3.04 yukselisle, 73,509.71 puan seviyesinden tamamlayan
BIST-100 endeksi, Pazartesi gunki kayiplarini biyik olgiide geri almis
oldu. BIST-100 endeksinde 73,100, 72,200 ve 71,300 puan destek;
73,750, 74,600 ve 75,250 direng seviyeleri.

Kilresel hisse senedi piyasalari genelinde Cin’den gelen faiz indirimi

Kay nak: Reuters

sonrasinda daha olumlu bir seyir gorulirken, A.B.D.de S&P 500
endeksinin diin gln iginde %3’e yakin artiya gectigini gordiik. Ancak kazanimlarini koruyamayan S&P 500 endeksi, kapanisa yakin
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gelen satiglarin etkisiyle giini %1.29 ekside tamamladi. Bu sabah Merkez Bankasi’nin faiz adimina karsin bir sire sert gerilemeye
devam eden Cin borsalarinda dalgali seyir devam ediyor. Cin borsalarinin bugiin giini yiikselisle tamamlamasi, PBoC tarafindan atilan
adimlarin kiresel borsalardaki olumsuz havay diizeltmeye yetmeyecegdi yoniindeki bazi endiseleri azaltabilir.

Haftanin ilk glinlinde artan kuresel risk algisina kargin sinirli “gtvenilir liman” alimlariyla karsilagan altinin ons fiyatinda din Cin’den
gelen faiz/zorunlu karsilik indiriminin ardindan gerileme gézlendi. Bu sabah US$ 1,136 seviyesinde bulunan altinin ons fiyatinda Altinin
ons fiyatinda US$ 1,132, US$ 1,127 ve US$ 1,116 destek; US$ 1,146, US$ 1,156 ve US$ 1,165 direng seviyeleri.

Cin’den gelen faiz indirimi haberine karsin emtia fiyatlari genelinde sinirli toparlanma gézleniyor. Bloomberg DJUBS emtia endeksi
2002 yilindan bu yana gérdiigi en diisiik seviyeye yakin seyrediyor. Onemli bir hammadde tiiketicisi olan Cin'de bilylimenin ve
dolayisiyla talebin yavaslayacagi disiincesi emtia fiyatlarini baski altinda tutarken, Cin 6zelinde emtia stoklarinin ayni zamanda kredi
islemlerinde teminat olarak kullaniimasi llkedeki yavaslamanin emtia fiyatlari Gzerinde olusturdugu riski artiriyor. Gerileyen emtia
fiyatlarinin etkisiyle degeri disen teminatlarina gerekli takviyeyi yapamayacak durumdaki bazi sirketlerin teminat olarak kullandiklar
stoklarin alacaklilar tarafindan piyasa fiyatindan elden c¢ikariimasi riski, emtia piyasalarinda halihazirda hissedilen satis baskini

yogunlastirma potansiyeline sahip bir etken.

Takvim

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

26 Agustos Carsamba

A.B.D. 14:00 Haftalik konut kredisi bagvurulari (%) - - -
15:30 Temmuz ayi dayanikli tiketim mallari siparigleri (aylk %) -0.7 -0.5 3.4
15:30 Temmuz harici dayanikli tiketim mallan siparisleri (aylik %) 0.0 0.2 0.6
17:00 Fed uyesi Dudley’in konusmasi

27 Agustos Persembe

A.B.D. 15:30 2015 yili 2. geyrek GSYH buyumesi (MA, CC %) 3.0 33 23
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 (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
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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 karari 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 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 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. Tum hakki sakhidir. Bu raporda agik kaynak belirtiimemis olsa da, yer alan bazi degerlendirmeler ve ongériler
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.”
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