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e Piyasalarda son glinlerde bazi gelismekte olan Ullke merkez bankalarinin kendi para birimlerini savunmak igin rezervlerinde
bulundurduklari A.B.D. tahvillerini satmakta olduklari konusulurken, bu satislarin uzun vadeli tahvillerde yogunlagsmasinin A.B.D.’nin
30 yillik tahvil faizinin diin %2.9690 ile son bir ayda gérdigu en yuksek seviyeye ylkselmesinde etkili oldugu disunuliyor. Yurt
iginde bugiin, haftanin éne ¢ikan ekonomik verisi olan Adustos ayl TUFE artigi yayimlanacak. Piyasadaki beklenti, TUFE'nin bir
dnceki aya gére %0.1 artacagi ve yillik tiiketici enflasyonunun yatay kalacagi yéniinde. Bugiin TUFE verisinden énemli bir siirpriz
¢tkmadigi takdirde verinin tahvil piyasasina yansimasinin sinirli olacagi beklentisindeyiz (tahvil, sayfa 2)

e EUR/USD paritesi agisindan buglniin kritik gelismesi, 6gleden sonra sonuglanacak ECB toplantisinin ardindan Baskan Draghi'nin
yapacag! basin toplantisinda verece@i mesajlar. Draghi’'nin 6zellikle, gegen hafta ECB Uyesi Praet tarafindan yapilan, mevcut varlik
alim programinin glglendirilebileceg@i/uzatilabilecedi yoniindeki aciklamaya iligkin olasi sorulara verecegi cevaplar énemli olacak.
Draghi'nin gerek goruldigu takdirde tahvil alimlarinin siresinin uzatilabileceginin sinyallerini vermesi EUR’yu baski altinda
birakabilir. Buginkii ECB toplantisinin ardindan ayrica Eurosystem ekonomistlerinin gilincel makroekonomik tahminleri
yayimlanacak. Ozellikle bilylime ve/veya enflasyona dair beklentilerde yapilacak olasi bir agagi yénlii revizyon da EUR agisindan
olumsuz olabilir. ECB’den gelecek sinyallerin glivercince bulunmasi durumunda bugiin EUR/USD paritesinde 1.12 seviyesinin test
edilebilecegini disiniyoruz. (doviz, sayfa 2-3)

Buguniun Gundemi

Ulke Saat (TSI) Veri/gelisme ING tahmini Piyasa beklentisi ~ Onceki veri
Turkiye 10:00 Agustos ay1 TUFE artisi (aylik %/YY %) 0.1/6.82 0.11/- 0.09/6.81
Euro Bolgesi 15:30 ECB Baskani Draghi’nin 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*
PaN$  pegisim (%) Degisim (%)
_ Giinlik BIST-100 73,656.12 0.12 -14.07
Seviye degisim (%)
USD/TRY 2.9404 0.38 BIST-30 90,395.45 0.14 -14.84
EUR/TRY 3.3023 -0.39 BIST Bankacilk 121,057.97 0.07 -23.83
EUR/USD 1.1226 -0.80 FTSE 100 EOD 608331  0.41 -7.35
Yurt ici gosterge tahvil (%) Basit Bilesik XETRA DAX 10.048.05 032 247
Bir giin 6nceki kapanig 10.70 10.99
Gésterge Eurobond - Oca 2030 5.5646 Dow Jones Ind. Ave. 16,351.38 1.82 -8.26
MB O/N borglanma faizi (%) 725 Nasdaq Bilesik 4,749.98 2.46 0.29
MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.50 S&P 500 1,948.86 1.83 -5.34
Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING Altin 1,133.65 053 4.06

.. *Yibasindan bu yana
Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Boliimii

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

Goriis:

A.B.D.de din yayimlanan ADP 0zel sektdr istihdam raporuna gore, 01/09/2015 02/09/2015 (baz puan-bps)

Agustos ayinda istihdamda kaydedilen artis 190 bin ile piyasadaki bilesik faiz (%) / kapanis degisim
2 yillik gosterge 11.00 10.99 -1
10 yillk gésterge 10.22 10.26 4

10-2 yIl getiri farki -78 -73

ortalama beklenti olan 200 binin hafif altinda kaldi. ADP raporu tarim digi

=

istihdam verisi agisindan ¢ok guvenilir bir 6ncli veri olmasa da, istihdam
artisinin beklentiden ve oOnceki ay kaydedilen artigstan 6nemli sekilde

sapmamasi, Cuma gilnki tarim disi istihdam verisinin de piyasadaki
degisim (US$)

TR Eurobond ($)  01/09/2015 02/09/2015
2025 116.6 115.9 -0.6
2030 162.9 162.0 -0.9
2041 100.2 99.3 -0.9

beklenti olan 220 bine yakin gergeklesebilecegine isaret etti. A.B.D.’de
din acgiklanan fabrika siparisleri verisi ise %0.4 ile %0.9 olan ortalama
beklentinin altinda geldi.

Son guinlerde risk algisina dair bir barometre iglevi géren kiresel hisse
01/09/2015 02/09/2015

Lo .. ey degisim (bps)
senedi piyasalarinin din gind agirlikli olarak artida tamamlamasi ve

D> aaé

A.B.D. 10 yillk (%)

endiselerin kaynagindaki Cin borsalarinin haftanin kalaninda tatil olmasi,
10-2 yIl getiri farki

bugiin riskli varliklar agisindan nispeten daha olumlu bir hava
gorilebilecegine isaret ediyor. Nitekin  A.B.D.’de hisse senedi [EeSECRUSEE SRR R
piyasalarinin diin artida seyretmesinin etkisiyle tahvillerin giivenilir liman  [REMSE

cazibesinin azaldigini ve 10 yillik A.B.D. tahvil faizinin yikselerek %2.20 |oUCEAULE

seviyesine yaklastigi gdzlendi. Piyasalarda son giinlerde bazi gelismekte Rusya

degisim (bps)

Depepe)

olan ilke merkez bankalarinin kendi para birimlerini savunmak icin |Elsdlk
Kay nak: Reuters

rezervlerinde bulundurduklart A.B.D. tahvillerini satmakta olduklari
konusulurken, bu satiglarin uzun vadeli tahvillerde yogunlagsmasinin A.B.D.’nin 30 yillik tahvil faizinin din %2.9690 ile son bir ayda

gordiigu en yiksek seviyeye yukselmesinde etkili oldugu distniliyor.

Yurt iginde iki yillik gbsterge tahvilin bilesik faizi son guinlerde oldugu gibi diin de %11.0 seviyesinden uzaklasamadigi giini %10.99’dan
tamamladi. Bes baz puanlk dar bir bantta islem goren on yillik gosterge tahvilin bilesik faizi ise giinu hafif yukselisle %10.26'dan
noktaladi.

Yurt iginde bugiin, haftanin éne gikan ekonomik verisi olan Adustos ayi TUFE artigi yayimlanacak. Piyasadaki beklenti, TUFE’nin bir
Onceki aya gore %0.1 artacagi ve yillik tuketici enflasyonunun %6.82 ile bir 6nceki aya benzer bir seviyede kalacagi yéninde. Bugln
TUFE verisinden énemli bir siirpriz gikmadigi takdirde verinin tahvil piyasasina yansimasinin sinirli olacagi beklentisindeyiz.

Doviz Piyasasi

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.1225, USD/TRY kuru 2.9457, sepet ise 3.1283 seviyesinde bulunuyor.

Goriis:

USD/TRY kuru diin gelismekte olan Ulke para birimleri genelinde hissedilen baskinin ve Bagdat yakinlarinda bir insaatta galisan 18
Turk iscinin kacgirldigi yénundeki haberlerin jeopolitik risk algisini artirmasinin etkisiyle yaklasik bir haftadir icinde hareket ettigi 2.90-

2.95 bandinin Ust sinirini test etti. Diin aksam 2.9565 seviyesine kadar ylikselen USD/TRY kuru 2.95 seviyesinin lizerinde tutunamadi.

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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Hafta basindan bu yana USD karsisinda %0.7 deger kaybeden TRY’deki seyrin benzer gelismekte olan Ulke para birimlerine gére

nispeten daha az zayif olmayi siirdirdiginu séylemek mumkdn.

Buglin geligmekte olan (lke para birimleri genelindeki hava USD/TRY [[SH s 01/09/2015 02/09/2015 degisim (%)

kurunda yon belirlemeye devam edebilir. Kiresel piyasalardaki risk
EUR/USD 1.1317 1.1226 -0.8%

USD/JPY 119.36 120.32 0.8%
GBP/USD 1.5302 1.5299 0.0%
USD/TRY 2.9292 2.9404 0.4%
USD/ZAR 13.4311 13.4347 0.0%
USD/RUB 66.15 66.96 1.2%
USD/BRL 3.7016 3.7588 1.5%

algisinin hafta basina gére daha olumlu oldugu sdylenebilir. Sabah
saatlerinde yurt icinde yayimlanacak olan Agustos ayi enflasyon verilerinde
piyasadaki ortalama beklentiden ciddi bir sapma goérilmedigdi takdirde,
verinin  USD/TRY kuru Uzerinde etkisinin sinirli ve gegici olmasi
beklenebilir. Ancak beklentinin dnemli dlglide lizerinde kalacak stirpriz bir
enflasyon verisi TRY'yi baski altinda birakabilir. USD/TRY kurunda 2.95
seviyesi 6nemli bir direng olmayi surdiriyor. Kurun bu seviyeyi kirarak

Dpep) s

lUzerinde tutunmasi durumunda gézler 2.97-2.98 bandina gevrilecektir. Yibasindan bu yana USD karssindaki performans (%)

Din sabah saatlerinden bu yana 1.1200-1.1300 araliginda hareket eden
EUR/USD paritesi agisindan buginin kritik gelismesi, 6gdleden sonra
sonuglanacak ECB toplantisinin ardindan Baskan Draghi'nin yapacagi
basin toplantisinda verecedi mesajlar. Draghi'nin 6zellikle, gegen hafta
ECB lyesi Praet tarafindan yapilan, mevcut varlik alim programinin
guclendirilebilecegi/uzatilabilecedi yonundeki agiklamaya iliskin sorulara

verecegi cevaplar 6nemli olacak. Draghi’nin gerek goruldigu takdirde tahvil Kaynak: Reuters
alimlarinin siresinin uzatilabileceginin sinyallerini vermesi EUR’yu baski

altinda birakabilir. Bugliinkii ECB toplantisinin ardindan ayrica Eurosystem ekonomistlerinin glincel makroekonomik tahminleri
yayimlanacak. Ozellikle blylime ve/veya enflasyona dair beklentilerde yapilacak olasi bir asadi yonli revizyon da EUR agisindan
olumsuz olabilir. ECB’den gelecek sinyallerin givercince bulunmasi durumunda bugin EUR/USD paritesinde 1.12 seviyesinin test

edilebilecegini dusunlyoruz.

USDTRY igin Destek: 2.9300-2.9100-2.9000 Direng: 2.9500-2.9560-2.9700

EURUSD igin Destek: 1.1200-1.1150-1.1110 Direng: 1.1285-1.1320-1.1400

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Din gune alicih baslayan ve 74,250 puan seviyesinin Uzerine ylkselen 01/09/2015 02/09/2015 degisim

BIST-100 endeksi, gelismekte olan ulke varliklari genelinin baski altinda BIST-100 73.569.66 73 656.12 0.12%
kaldigr ve USD/TRY kurunun da yikseldigi ginde kazanimlarini BIST-30 90.265.90 90.395.45 0.14%
koruyamadi. Gun iginde 73,430-74,260 araliginda, dar sayilabilecek bir XBANK 120,977.98 121,057.97 0.07%
bantta hareket eden BIST-100 endeksi giinu 73,656.12 puan seviyesinden XUSIN 74,825.29 74,622.65 0.27%
yatay tamamladi. BIST-100 endeksinin bugln, kiresel hisse senedi MSCI TR 1044 454 1046322 0.18%
piyasalari genelinde gorilen olumlu havanin etkisiyle gline yikselisle MSCI EM 109 109 0.26%
baslayabilecegini dislntyoruz. BIST-100 endeksinde 72,750, 72,000 ve VIX 314 26.1 -16.91%
70,000 puan destek; 74,250, 74,900 ve 75,800 puan direng seviyeleri. Kay nak: Reuters

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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A.B.D.’de S&P 500 endeksi diin gliini %1.83’lUk artigla tamamlarken, teknoloji endeksi Nasdaq’ta kaydedilen yukselis, endeks icinde
yuksek agirliga sahip bir mobil cihaz Ureticisinin hisselerinde gézlenen alimlarin etkisiyle daha belirgin (%2.46) oldu. A.B.D.'de hisse
senedi piyasalarinda oynaklik yiuksek seyretmeye devam ederken, opsiyon piyasasinda ileriye donuk olarak fiyatlanan oynakligin bir
gostergesi olan ve “korku endeksi” olarak da anilan CBOE Volatilite Endeksi VIX de yiiksek seyrini koruyor. Normal piyasa kosullarinda
agirlikli olarak 10-20 arahiginda seyreden ve gegen hafta 50 seviyesinin Uzerine yikselen VIX'in diun ginu 26 seviyesinden

tamamlamasi, A.B.D.'de piyasa katilimcilarinin oynakhgin bir siire daha devam edecegi beklentisinde oldugunu gosteriyor.

Altinin ons fiyatinin diinden itibaren, A.B.D.'de hisse senedi endekslerinin artiya gegmesi, USD’nin gliclenmesi ve tahvil faizlerinin hafif
yikselmesinin etkisiyle geriledigi gorlliyor. Bu sabah 50 giinlik basit hareketli ortalamasinin bulundugu US$ 1,129 seviyesinin hafif
Gzerinde, US$ 1,132 seviyesinde seyreden altinin ons fiyatinda US$ 1,129, US$ 1,118 ve US$ 1,109 destek; US$ 1,142, US$ 1,148 ve
US$ 1,160 direng seviyeleri.

Takvim

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

3 Eylil Pergsembe

A.B.D. 15:30 Haftalik igsizlik maasi basvurulari (bin) 274 - 271
17:00 Agustos ay1 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:Yildanyilla CC: Ceyrekten ceyrege  MA: Mevsimsel etkilerden arindiriimis ~ SAAR: Mevsimsel etkilerden arindirilmis yillik oran
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 4
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Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Balim

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. Yatirim danismanhgi 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 alinmamaldir.
Gegmis performans, takip eden dénem icin bir gosterge 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 ¢alisanlarn bu raporda sunulan bilgilerin kullaniimasindan
kaynaklanabilecek herhangi bir dogrudan ve/veya dolayl zarardan 6tiri 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. Tum hakki saklidir. Bu raporda acik kaynak belirtiimemis olsa da, yer alan bazi degerlendirmeler ve dngoruler
daha 6nce ING BANK Ekonomik Arastirmalar Grubu ve/veya ING Financial Markets Research raporlarinda yer almis olabilir. ING

BANK, bu raporun Turkiye’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 5
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