[(")zzl. BANKACILIK:: ING OZEL BANKACILIK

GUNLUK STRATEJi NOTU

2 Eyliil 2015

Fo

ING .2 BANK

e A.B.D.nin 10 yillik tahvil faizi diin sabah erken saatlerde Cin’den gelen zayif resmi PMI verisinin ardindan kiiresel hisse senedi
piyasalarinda gorilen olumsuz seyrin ve A.B.D.’de beklentinin altinda kalan ISM verisinin etkisiyle geriledi. 10 yillik tahvilin faizi giin
icinde %2.15 seviyesinin altina gerilerken, tahvil faizinde gérllen dususin gdrece sinirli olmasi bazi piyasa katilimcilar tarafindan
kendi para birimini desteklemeye ¢alisan bazi merkez bankalarinin (basta Cin olmak Uzere) rezervlerinde bulundurduklar A.B.D.
tahvillerini satmasiyla iliskilendiriliyor. iki seri arasinda zaman zaman énemli farklar olabilse de, Cuma giinkii resmi istihdam raporu
acisindan dnemli bir 6ncl kabul edilen ve bugiin yayimlanacak olan ADP istihdam verisinin piyasadaki ortalama beklenti olan 200
binin Gzerinde gerceklesmesi A.B.D. tahvil faizlerinde ylkselise neden olabilir (tahvil, sayfa 2)

e Boston Fed Bagkani Rosengren, diin yaptigi konugsmada, son glinlerde konusan Fed Uyelerine benzer mesajlar vererek ilk faiz
artinminin ardindan gelecek adimlarin kademeli olacagdini ve ilk adimin birka¢ ay énce, ya da sonra atilmasinin ekonomik agidan
fazla 6nemli olmadigini vurguladi. Ancak Fed Uyelerinin ilk adimin zamanlamasinin kritik bir konu olmadigi dogrultusundaki
yonlendirmelerine karsin, piyasalarin hala Fed'den gelecek faiz artinminin zamanlamasina odaklandigini biliyoruz. Dolayisiyla bu
adimin zamanlamasina dair beklentileri sekillendirebilecek veriler piyasalarda sert hareketlere yol agabiliyor. Bugiin yayimlanacak
ADP istihdam raporu Cuma giinkl resmi istihdam verisi kadar kritik olmasa da, verinin piyasadaki ortalama beklentiden (200 bin)
ciddi sekilde sapmasi gerek USD/TRY kurunda, gerekse EUR/USD paritesinde hareketlilige yol agabilir (doviz, sayfa 3)

Buguniun Gundemi

Ulke Saat (TSI) Veri/gelisme ING tahmini Piyasa beklentisi ~ Onceki veri
15:15 Agustos ayi1 0zel sektor istihdam degisimi (bin) 225 200 184.4
17:00 Temmuz ayi fabrika siparisleri (aylik %) 0.5 0.9 18

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 73,569.66 -2.18 -14.18
Seviye degisim (%)
USDITRY 50292 0.59 BIST-30 90,265.90 -2.27 -14.96
EUR/TRY 3.3152 1.46 BIST Bankacilk 120,977.98 -2.73 -23.88
EUR/USD 11317 0.95 FTSE 100 EOD 6,05854  -3.03 -7.73
Yurt ici gosterge tahvil (%) Basit Bilesik XETRA DAX 1001557  -2.38 2.14
Bir gun onceki kapanis 10.71 11.00 Dow Jones Ind. Ave. 16,058.35  -2.84 -9.90
Gosterge Eurobond - Oca 2030 5.490 !
MB O/N borglanma faizi (%) 725 Nasdaq Bilesik 4,636.10 -2.94 -2.11
MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.50 S&P 500 1,913.85 -2.96 -7.05
Marjinal fonlama maliyeti (%) 10.75 NIKKEI 225 18,165.69 -3.84 2.46
Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING Altin 1.139.70 0.49 355

.. *Yibasindan bu yana
Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Boliimii

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

Goriis:

Din A.B.D.’den gelen ekonomik veriler karigik bir tablo ¢izdi. ISM imalat
end eksi Adustos'ta 52.7 seviyesinden 51.1’e gerileyerek piyasadaki

ortalama beklenti olan 52.6’nin altinda bir deger alirken, endeks llkede 2 yilk gsterge 10.97 11.00 3 ,l}
imalat sanayiinin 2013 yilinin Mayis ayindan bu yana gérdigu en dusuk 10 yilk gsterge 1018 10.22 4 {}
tempoda buyimekte olduguna isaret etti. Endeksin istihdam alt bileseni 10-2 yil getiri farki 79 78

de bir o6nceki aya gerileme kaydederken, ISM endeksinin istihdam
kaleminin A.B.D.’de tarim digi istihdam rakamlari ile takip edilen resmi

istihdam degisimi acisindan guvenilir bir 6ncli gdsterge olmadigini Ehes L L B
belirtelim. A.B.D.de diin yayimlanan Temmuz ayi ingsaat harcamalarinda Zley HEsks) a2 -0
2041 101.8 100.2 -1.6

kaydedilen artis %0.7 ile ortalama beklentinin lizerinde olurken, bir dnceki

aya ait verinin de vyukari yonli revize edildigini gérdik. ingaat
harcamalarinda son iki ayda kaydedilen gigli artigin, A.B.D."de GSYH

blylime goértinimuine hafif olumlu katkida bulunmasi beklenebilir

A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizi diin sabah erken saatlerde Cin’den gelen
zayif resmi PMI verisinin ardindan kuresel hisse senedi piyasalarinda
gorilen olumsuz seyrin ve A.B.D.de beklentinin altinda kalan ISM
verisinin etkisiyle geriledi. 10 yilhik tahvilin faizi gun icinde %2.15
seviyesinin altina gerilerken, tahvil faizinde gorilen dusisin gorece

sinirh olmasi bazi piyasa katilimcilari tarafindan kendi para birimini

TR Eurobond ($)

A.B.D. 10 yillk (%)
10-2 yIl getiri farki
CDS (5 yillik USD)

Tirkiye

Glney Afrika

Rusya

Brezilya

Kay nak: Reuters

31/08/2015 01/09/2015 (baz puan-bps)

bilesik faiz (%) / kapanis

degisim

31/08/2015

01/09/2015

degisim (US$)

31/08/2015

01/09/2015

degisim (bps)

& @as

31/08/2015

01/09/2015

degisim (bps)

Depepe)

desteklemeye calisan bazi merkez bankalarinin (basta Cin olmak Uzere) rezervlerinde bulundurduklari A.B.D. tahvillerini satmasiyla

iliskilendiriliyor.

Yurt ici tahvil piyasasinda diin sakin bir seyir gdzlendi. 2 yillik gosterge tahvilde ¢ok diisiik hacimle gerceklesen tek islemde bilesik faiz

%11.0 seviyesinden olusurken, 10 yillik gosterge tahvilin bilesik faizi giini 4 baz puanlik ylkselisle %10.22 seviyesinden tamamladi. 2

yillik gésterge tahvilin bugiin de %11 seviyesine yakin seyredecegi duslincesindeyiz.

Bugiin kuresel piyasalarda A.B.D.’de yayimlanacak ADP 0Ozel sektor istihdam raporu ve fabrika siparigleri verilerinin yani sira aksam

saatlerinde Fed tarafindan yayimlanacak olan Bej Kitap'ta iilke ekonomisine dair aktarilan gdzlemler takip edilecek. iki seri arasinda

zaman zaman o6nemli farklar olabilse de, Cuma gunku resmi istihdam raporu agisindan 6nemli bir 6ncii kabul edilen ADP istihdam

verisinin piyasadaki ortalama beklenti olan 200 binin tzerinde gerceklesmesi A.B.D. tahvil faizlerinde yukselise neden olabilir.

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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Doviz Piyasasi

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.1275, USD/TRY kuru 2.9300, sepet ise 3.1172 seviyesinde bulunuyor.

Goriis:

Dun Cin’den gelen zayif verinin etkisiyle kiiresel hisse senedi piyasalarinda Déviz kurlart 31/08/2015 01/09/2015 degisim (%)

gorilen satiglarin doviz piyasalarina yansimasi, gegen hafta oldugu gibi
EUR/USD 1.1211 1.1317 0.9%

USD/JIPY 121.22 119.36 -1.5%
GBP/USD 1.5342 1.5302 -0.3%
EUR/USD paritesi diin 6glen saatlerinde 1.1331 seviyesine kadar ylkselse [USIDAIRNG 29121 2.9292 0.6%
de, paritenin 1.13 seviyesinin Uzerinde tutunamadigi goézlendi. Bu sabah [SSBZ4Nz 13.2610 13.4311 1.3%
A.B.D. hisse senedi endekslerine dayali vadeli kontratlarin artida SNSRIV 63.84 66.15 3.6%
seyrediyor olmasi USD acisindan nispeten olumlu kabul edilebilecekken, [S5IB]sIxE 3.6187 3.7016 2.3%
yarin yapilacak ECB toplantisi da EUR’daki olasi yukari yonli hareketleri

EUR’nun ve JPY’nin USD karsisinda deger kazanmasi ve gelismekte olan

lilke (GOU) para birimlerinin baski altinda kalmasi oldu.

DHepe)adasd

1 0,
sinirlayabilecek bir etken olarak ©ne c¢ikiyor. Yatirimcilar, Bagkan Yilbagindan bu yana USD kargsmdaki performans (%)

- 0,
Draghi’'nin yarinki basin agiklamasinda, ECB Uyesi Praet’in gegen hafta 6.5%
.. o .. . . 0.3%
gindeme tasidigi varlik alim programinin guglendiriimesi/uzatiimasi
o - I . -1.6%
konusuna deginip deginmeyecegini merak ediyor.
-20.5%
Kilresel piyasalarda din gorilen risk azaltma egilimi, JPY’nin USD -14.1%
karsisinda %1.6 deder kazanarak en giicli performansi gosteren G10 para -12.3%
birimi olmasina yol agti. Ancak din 119.26 seviyesine kadar gerileyen -28.2%

USD/JPY paritesinin bu sabah Nikkei endeksinin (gin iginde) artiya Kaynak: Reuters

gecmesinin etkisiyle kayiplarini azalttigini ve 120 seviyesinin Uzerinde tutunmaya ¢aligtigini gériyoruz.

TRY din USD karsisinda baski altinda kalan benzer gelismekte olan Ulke para birimlerine gbre nispeten daha az olumsuz bir
performans gosterirken, USD/TRY kuru diin de, gegen hafta sonlarinda bu yana goérdiigi hareket bandi olan 2.9100-2.9350 araliginin
icinde hareket etti. Petrol fiyatlarinda gegen haftanin son giinlerinden itibaren gorilen sert yikselisin diin yerini yeniden gerilemeye
birakmasi TRY agisindan olumlu olsa da, yurt icinde siyasi belirsizliklerin korunmasi ve jeopolitik risk algisinin yiksek seyretmesi

TRY’nin olasi kazanimlarini sinirlayabilecek unsurlar olarak éne gikiyor.

Boston Fed Baskani Rosengren, din yaptigi konusmada, son giinlerde konusan Fed Uyelerine benzer mesajlar vererek ilk faiz
artinminin ardindan gelecek adimlarin kademeli olacagini ve ilk adimin birkag ay 6nce, ya da sonra atilmasinin ekonomik agidan fazla
onemli olmadigini vurguladi. Ancak Fed dyelerinin ilk adimin zamanlamasinin kritik bir konu olmadigi dogrultusundaki
yonlendirmelerine karsin, piyasalarin hala Fed’den gelecek faiz artirminin zamanlamasina odaklandigini biliyoruz. Dolayisiyla bu
adimin zamanlamasina dair beklentileri sekillendirebilecek veriler piyasalarda sert hareketlere yol agabiliyor. Bugiin yayimlanacak ADP
istihdam raporu Cuma giinki resmi istihdam verisi kadar kritik olmasa da, verinin piyasadaki ortalama beklentiden (200 bin) ciddi
sekilde sapmasi gerek USD/TRY kurunda, gerekse EUR/USD paritesinde hareketlilige yol acabilir.

USDTRY igin Destek: 2.9100-2.9000-2.8850 Direng: 2.9350-2.9500-2.9700

EURUSD igin Destek: 1.1240-1.1200-1.1160 Direng: 1.1300-1.1330-1.1400

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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Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Kiresel hisse senedi piyasalarinda etkili olan olumsuz hava diin BIST-100 31/08/2015 01/09/2015

degisim

endeksine dahil hisse senetlerine de satis getirirken, endeks glini %2.18’lik 75.210.37 73.569.66 -2.18%
disltsle 73,569.66 puan seviyesinden tamamladi. Bankacilik sektor 92,360.81 90,265.90 2.27%
endeksinde din kaydedilen gerileme ise %2.73 ile daha belirgindi. BIST- 124,369.04 120,977.98 -2.73%
100 endeksinde kuresel piyasalardaki gelismelerin takip edilecegini ve yurt 76,507.79 74,825.29 -2.20%
disinda dinden itibaren mevcut olan negatif hava korundukca BIST-100’ln 1,066,404 1,044,454 -2.06%
de baski altinda kalacagini diigtiniyoruz. BIST-100 endeksinde 72,750, 111 109 -2.40%
72,000 ve 70,000 puan destek; 74,900, 75,800 ve 76,600 puan direng 28.4 314 10.45%

seviyeleri.

Kay nak: Reuters

S&P 500 endeksi diin gini %2.96’lik distsle tamamlarken, endekse dayali vadeli kontratlar bu sabah %1’e yakin artida seyrediyor.
Asya borsalarinda bugiin, diine gére daha olumlu bir hava goriilse de, endekslerin biiylk kisminin kapanisa yakin hafif ekside seyrettigi
goriliyor. Cin’de bazi buylk araci kurumlarin devletin yonlendirmesi ile hisse senedi portfdylerini genisleteceklerini duyurmasina karsin
bu sabah Ulkede hisse senedi endeksleri ekside seyrediyor.

Bu sabah US$ 1,141 seviyesinde bulunan altinin ons fiyatinda US$ 1,134, US$ 1,125 ve US$ 1,118 destek; US$ 1,148, US$ 1,156 ve
US$ 1,162 direng seviyeleri

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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Takvim

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

2 Eyliil Garsamba

A.B.D. 14:00 Haftalik konut kredisi basvurular (%) - - -
15:15 Adustos ayi 6zel sektor istihdam degisimi (bin) 225 200 184.4
16:45 IMS New York - - 68.8
17:00 Temmuz ayi fabrika siparigleri (aylik %) 0.5 0.9 1.8
21:00 Fed Bej Kitabi yayimlayacak

Brezilya - SELIC faiz orani (%) 14.25 14.25 14.25

3 Eyliil Pergsembe

A.B.D. 15:30 Haftalik igsizlik maasi bagvurular (bin) 274 - 271
17:00 Agustos ay1 ISM hizmetler 57.9 59 60.3

Euro Bolgesi 11:00 Eylul ay 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 Adustos ayl TUFE artisi (aylik %/YY %) 0.1/6.82 -I- 0.09/6.81
10:00 Adustos ayi UFE artigl ( 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 Adustos ay ortalama saatlik tcret artisi (YY %) - - 21
15:30 Agustos ay issizlik orani (%) 5.1 5.3 5.3

Euro Bolgesi 12:00 2015 yil 2. geyrek GSYH buyumesi (YY %) 1.2 - 1.2

YY:Yildanyilla CGC: Ceyrekten geyrege  MA: Mevsimsel etkilerden arindiriimis  SAAR: Mevsimsel etkilerden arindiriimig 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
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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 yatirm 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.
Gecmis 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 6tlri 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 6
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