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e Yurt icinde TBMM'nin olaganisti toplantisindan yansimalarin izlenecegi bugin, yurt ici tahvil faizleri kur hareketlerini izlemeye
devam edecek. Bu aksam sonuglanacak FOMC toplantisi 6ncesinde A.B.D. tahvil faizlerinin nispeten yatay bant araliginda hareket
edecegini disltnuyoruz. 2 yilhk tahvilin bilesik faizinin %10 seviyesinin Uzerinde kalmaya devam etmesini bekliyoruz. Din
%2.2280'den %2.25'e yikselen A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizinin FOMC toplanti karari 6ncesinde %2.23-%2.28 bandinda kalmasini
bekliyoruz (tahvil, sayfa 2)

e Fed'in bu ayki toplantisinda faiz artirrmina gitmeyecegine ve karar metninde faiz artirminin ne zaman yapilacagina dair net bir
isaret vermeyecegine kesin goziiyle bakabiliriz. Ancak Eylil ayinda faiz artirrminin masada oldugu distincesini destekleyecek
sinyaller, USD agisindan olumlu olacaktir. Fed’'in, USD’nin 6nemli 6lglide deger kazanmasini tetikleyecek bir mesaj vermeyecegi
beklentisindeyiz. EUR/USD paritesinde bugiin 1.1015 seviyesindeki 100 glinlik hareketli ortalama destek, 1.1100 seviyesindeki 50
glunluk hareketli ortalama ise énemli direng konumunda (ddviz, sayfa 2-3)

Bugunun Gundemi

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

Tarkiye 15:00 TBMM olaganustl toplanacak.

A.B.D. 14:00 Haftalk konut kredisi basvurular (%) - - -
17:00 Haziran ayi bekleyen konut satislari (aylik %) 0.8 1.0 0.9
21:00 Fed faiz kararini agiklayacak (%) 0.25 0.25 0.25

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

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakisi Piyasalar

Kapbani Gunluk YBY*
. PaNI$  pegisim (%) Degisim (%)
Gunluk

Seviye degisim (%) BIST-100 78,024.02 0.87 -8.98

USD/TRY 2.7590 -0.41
BIST-30 95,353.23 0.95 -10.17

EUR/TRY 3.0523 -0.65
EUR/USD 1.1058 20.30 BIST Bankacilk 131,061.60 0.63 -17.54
Yurt ici gosterge tahvil (%) Basit Bilesik FTSE 100 EOD 6,555.28 0.77 -0.16
Bir glin 6nceki kapanig 9.86 10.10 XETRA DAX 11,173.91 1.06 13.95
Gasterge Eurobond - Oca 2030 5.215 Dow Jones Ind. Ave. 17,630.27 1.09 -1.08

MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.50
Marjinal fonlama maliyeti (%) 10.75 Altin 1,094.95 0.09 733
Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING Brent petrol 53.30 -0.32 -7.03

*Yilbasindan bu yana

Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Boliimii
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Tahvil Piyasasi

GOris:

Jeopolitik risk algisinin ve glvenlik endiselerinin ylksek seyrettigi bir 27/07/2015 28/07/2015 (baz puan-bps)

ortamda USD/TRY kurunda din gin igcinde gbzlenen gerileme, Pazartesi bilesik faiz (%) / kapanis degisim
gunu 2.7770’i asamayan kurda hafif bir dizeltme hareketi olarak PAIISHE 10.10 10.10 o| =
degerlendirilebilir. NATO’nun diin yaptigi agiklamalarin kur Gzerinde bir EINII el 9.95 9.81 -14 @

miktar olumlu etkisi oldugundan bahsedebiliriz. 10-2 yIl getiri farki -16 -29

Risk algisinin daha da artmasina yol acacak yeni bir gelismenin RIZEETgOs s RE) BRI MR 0y e e [T (VS )
yoklugunda, brent petrol fiyatinin diin US$ 52.28 ile Subat ayindan beri s 118.7 118.9 0.2

gorilen en dusuk seviyeye gerilemesinin TRY agisindan olumlu oldugu ekl 167.1 167.0 -0.1
sOylenebilir. Ancak kritik glindem maddelerinin oldugu bugtinlerde petrol [plelil 104.2 104.2 0.0

fiyatlarindaki seyrin USD/TRY kurunun yonini belilemede ¢ok sinirli bir 27/07/2015 28/07/2015

degisim (bps)
rol oynamasi sasirtici degil. Risk algisini azaltacak gelismelerin A.B.D. 10 yillk (%)

= §838

yasanmasi halinde disik petrol fiyati hikayesinin TRY'ye olumiu ERIERESTTEoe

yansimalarinin daha belirgin oldugunu gérebiliriz.

CDS (5 yillk USD)  27/07/2015 28/07/2015
Dun kurdaki gin igi gerilemeye baglh olarak 10 yillik tahvilin bilegik faizi 14 RGO

degisim (bps)

baz puanlik disusle %9.81'e geriledi. Yurt icinde TBMM'nin olaganistl  [elilN@N {1/}

toplantisindan yansimalarin izlenecegi bugiin, yurt ici tahvil faizleri kur FUESVEY

«ied

hareketlerini izlemeye devam edecek. 2 yillik tahvilin bilesik faizinin %10 FJE4VEY

seviyesinin Uzerinde kalmaya devam etmesini bekliyoruz. Kaynak: Reuters

Bu aksam sonuglanacak FOMC toplantisi 6ncesinde A.B.D. tahvil faizlerinin nispeten yatay bant araliginda hareket edecegini
dusiniyoruz. Din %2.2280'den %2.25’e yikselen A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizinin FOMC toplanti karari dncesinde %2.23-%2.28
bandinda kalmasini bekliyoruz.

Doviz Piyasasi

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.1045, USD/TRY kuru 2.7635, sepet ise 2.9065 seviyesinde bulunuyor.
Goérus:

Dun yapilan olaganusti toplantinin ardindan NATO’nun Turkiye ile gugli dayanigsma icinde oldugunu agiklamasi, yurt icinde finansal
piyasalara olumlu yansirken, USD/TRY kuru geriledi. Ancak giin iginde 2.7450 seviyesine kadar gerileyen USD/TRY kurundaki disls
kalici olamadi ve kur giinli 2.76 seviyesinin hemen Uzerinde tamamladi. USD/TRY kurunda diin gbzlenen hareketin énceki giin de test
edilen 2.7770'li seviyelerin asilamamasi ile gelen bir diizeltme hareketi olarak goérilmesi gerektigi ve TRY Uzerindeki risklerin

korundugu gérustndeyiz.

Bugiin sonuglanacak Fed toplantisi éncesinde USD’nin gelismis Ulke para birimleri karsisinda nispeten yonsiz bir seyir izledigini
sOylemek mimkin. EUR/USD paritesi diin asagida 100 gunlik, yukarida ise 50 glnlik basit hareketli ortalamasinin bulundugu bir
bantta, 1.1020-1.1100 araliginda hareket etti. GBP/USD paritesi de diin, ingiltere’de GSYH’nin 2. geyrekte %0.7 ile giicli biyiime

kaydettigini gésteren buyime verisinin etkisiyle 1.5628 seviyesine kadar yukseldi.

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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Kiresel ddviz piyasalarinin dikkati, bu aksam saat 21:00’de yayimlanacak
. o ) . B Doviz kurlari 27/07/2015  28/07/2015 degisim (%)
FOMC karar metnine gevrilmis durumda. Fed’in bu ayki toplantisinda faiz

EUR/USD 1.1091 1.1058 -0.3%
USD/JPY 123.22 123.55 0.3%
GBP/USD 1.5556 1.5609 0.3%
USD/TRY 2.7703 2.7590 -0.4%
USD/ZAR 12.6151 12.5660 -0.4%
USD/RUB 60.00 59.87 -0.2%
USD/BRL 3.3635 3.3573 -0.2%

artirrmina gitmeyecegine ve karar metninde faiz artirminin ne zaman
yapilacagina dair net bir isaret vermeyecegine kesin géziyle bakabiliriz.
Zira son dénemde daimi olarak atacagi herhangi bir politika adiminin veri
akisina bagh olacagini vurgulayan Fed, 6zellikle de piyasadaki likiditenin
yaz tatili nedeniyle disik oldugu mevcut dénemde gui¢li bir sinyal vermeyi
tercih etmeyecektir. Bu durumda, piyasa katiimcilarinin Fed karar metninin

CEEEDDE

tonlamasina ve metindeki bazi detaylara odaklanmasi beklenebilir.

Y lbasindan bu yana USD karsisindaki performans (%)

Piyasa katilimcilarinin bugiin, Haziran ayi metninde birinci ¢ceyrekte fazla

degisim gostermeyen iktisadi faaliyetin son doénemde 1mli tempoda -8.6% |

buyudugu degerlendirmesini aktaran Fed’in, ekonominin toparlanma hizina -3.1%

dair kullanacag! ifadelere ve ekonominin tiiketim harcamalari, konut 0.4% '

piyasasi vb. gesitli boyutlarina iliskin dederlendirmelerine odaklanilacak. -15.6%

Bugiin Fed'in ileriye déniik risklere dair degerlendirmesi de yakindan -8.1% |

izlenecek. Haziran ayinda yayimlanan karar metninde Fed, iktisadi faaliyet -3.0% |
-20.9%

ve istihdam piyasasi Uzerindeki risklerin “neredeyse dengede” oldugu ve

L. - . .. Kay nak: Reuters
enflasyonun bir stre dislk seyretse de, komite Uyelerinin enflasyonun orta

vadede hedef seviyeye (%2) yaklasacagi beklentisinde oldugu ifadelerini korumustu. Fed’in bu ay risklere dair degerlendirmesinde

degisiklik yapip yapmayacagi takip edilecek.

Ozetle, Temmuz ayl FOMC karar metninde detaylara odaklanilacak. Eylil ayinda faiz artirminin masada oldugu diisiincesini
destekleyecek sinyaller, USD agisindan olumlu olacaktir. Ancak Fed'in, USD’nin 6énemli dlgide deger kazanmasini tetikleyecek bir
mesaj vermeyecegi beklentisindeyiz. EUR/USD paritesinde bugiin 1.1015 seviyesindeki 100 giinliik hareketli ortalama destek, 1.1100
seviyesindeki 50 glnlik hareketli ortalama ise 6nemli diren¢ konumunda.

USDTRY igin Destek: 2.7570-2.7500-2.7425  Direng: 2.7710-2.7770-2.7900

EURUSD i¢in Destek: 1.1015-1.0980-1.0960 Direng: 1.1075-1.1100-1.1130

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Dun yurt ici piyasalarda etkili olan gorece olumlu hava, Pazartesi giinini 27/07/2015 28/07/2015

degisim
0.87%

Temmuz ortalarinda kaydettigi glin ici yuksek seviyenin yaklasik %8 altinda =Yyl 77,351.98 78,024.02

tamamlayan BIST-100 endeksine dahil hisse senetlerine tepki alimi getirdi. ¥yl 94,456.77 95,353.23 0.95%
Gun iginde 87,700 puan seviyesinin Uzerini test eden BIST-100 endeksi BGYNN% 130,245.82 131,061.60 0.63%
kazanimlarinin tamamini koruyamazken, endeks ginu %0.87’lik artisla FXESN 77,120.65 77,442.49 0.42%
78,024.02 puandan tamamladi. Bugiin BIST-100 endeksinde TBMM'nin JVYeRix 1,085,845 1,095,102 0.85%
olaganustu toplantisindan gelecek yansimalar ve doviz kuru hareketleri ¥ Sel=Y 119 120 1.08%
takip edilecek. Endekste 77,250, 76,650 ve 75,800 puan destek; 78,730, KVIN& 15.6 13.4 -13.85%

79,250 ve 80,000 puan direng seviyeleri. 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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Cin’de yetkililerin aldigi ek 6énlemler hafta basinda sert gerileyen hisse senedi endekslerine dair kaygilari kismen yatistirmis gértiniiyor.
A.B.D.'de ise son haftada zayif seyreden borsalarda diin alicili seyir gézlendi ve S&P 500 endeksi gliini %1.24 artida tamamladi.

Fed karari 6ncesinde altinin ons fiyatinin diin US$ 1,091-US$ 1,099 araliginda hareket ettigi gézlendi. Bu sabah US$ 1,098
seviyesinde bulunan altinin ons fiyatinin Fed karari 6ncesinde dar bir bantta hareket etmeye devam edecegi géristindeyiz. Altinin ons
fiyatinda US$ 1,088, US$ 1,077 ve US$ 1,061 destek; US$ 1,100, US$ 1,106 ve US$ 1,115 direng seviyeleri.

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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Takvim

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

29 Temmuz Garsamba

Tarkiye 15:00 TBMM olaganustu toplanacak.

A.B.D. 14:00 Haftalik konut kredisi bagvurulari (%) - - -
17:00 Haziran ayi bekleyen konut satislari (aylik %) 0.8 1.0 0.9
21:00 Fed faiz kararini agiklayacak (%) 0.25 0.25 0.25

Brezilya - SELIC faiz orani (%) 14.25 14.25 13.75

30 Temmuz Pergembe

Turkiye 10:00 TCMB Enflasyon Raporunu yayimlayacak.

A.B.D. 15:30 2015 yili 2. geyrek GSYH buyumesi (MA, CC %) 24 25 -0.2
15:30 Haftalik igsizlik maagi basvurulari (bin) 267 - 255

31 Temmuz Cuma

Tarkiye 10:00 Haziran ayi dis ticaret dengesi (US$ milyar) -6.3 - -6.75

Euro Bolgesi 12:00 Haziran ayi TUFE artisi (YY %) 0.1 - 0.2

A.B.D. 16:45 Temmuz ay1 Chicago PMI 51.2 50.8 49.4
17:00 Michigan Universitesi Giiven Endeksi 94 94.3 93.3

YY:Yildanyila CGC: Ceyrekten ceyrege  MA: Mevsimsel etkilerden arindiriimis ~ SAAR: Mevsimsel etkilerden arindirilmis 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 5
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Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri BoIimii

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

Kerim Aydinlar  kerim.aydinlar@ingbank.com.tr

ACIKLAMA

“Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgdi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi hizmeti, yetkili
kuruluslar tarafindan kigilerin 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 Yatirnm Stratejileri Bélimii tarafindan sadece bilgi amagh olarak hazirlanmig olan bu rapor, hi¢ bir sekilde bir
yatinnm &nerisi veya herhangi bir yatirrm aracinin dogrudan alimina veya satimina dair bir teklif veya referans olarak alinmamalidir.
Gecmis performans, takip eden dénem igin bir gésterge 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 c¢aliganlari bu raporda sunulan bilgilerin kullaniimasindan
kaynaklanabilecek herhangi bir dogrudan ve/veya dolayli zarardan 6ttru higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Telif hakki
saklidir, herhangi bir amacgla ING BANK’In izni olmadan raporun tamami veya bir kismi bagka bir yerde yeniden yayimlanamaz,
dagitimi yapilamaz. Tim hakki saklidir. Bu raporda agik kaynak belirtiimemis olsa da, yer alan bazi degerlendirmeler ve 6ngoriler
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 liye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu 6
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