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e Kiresel piyasalarin dikkati A.B.D."de 6gleden sonra yayimlanacak istihdam verilerine gevrilmis durumda. Piyasadaki ortalama
beklenti tarim digi istihdamda 220 bin kisilik artis kaydedilecedi, issizlik oraninin %5.3’'ten %5.2’ye gerileyecegi ve ortalama saatlik
Ucretlerdeki aylik artisin %0.2 ile sabit kalacag! yoniinde. istihdam artisinin ortalama beklentinin énemli élgiide lzerinde kalmasi,
issizlik oraninin %5.2’'nin altina gerilemesi ve/veya Ucretlerde surpriz bir artis kaydedilmesi gectigimiz haftalarda oldukca zayiflayan
Fed'in Eylill ayinda faiz artinmina gidilebilecegi diisiincesinin destek bulmasina yol acacaktir. Ote yandan, hayal kirikhigi yaratacak
bir veri, kiresel piyasalardaki oynaklik ve riskler yuksek seyrederken Fed’in faiz artirnmina gitmek igin aceleci davranmayacagini
dusinen pek ¢ok piyasa katilimcisi agisindan “Eylul” olasiliginin masadan kalkmasi anlamina gelecektir (tahvil, sayfa 2)

e Dinkl ECB toplantisi sonrasinda Bagkan Draghi’nin verdidi mesajlar oldukga givercince bulunurken, EUR/USD paritesi diin
yaklasik iki haftadir Gzerinde islem gordigu 50 glnlik basit hareketli ortalamasina yaklasarak 1.1088 seviyesine kadar geriledi.
Bugiin A.B.D.’den gelecek istihdam raporunun toplamda gi¢li bulunmasinin USD/TRY kurunda 3.00 seviyesinin test edilmesine,
EUR/USD paritesinde ise 1.1080 seviyesinin altinin gériilmesine yol agabilecegi diisiincesindeyiz. Ote yandan, istihdam artisinin
piyasadaki ortalama beklentinin altinda kalmasi, TRY dahil gelismekte olan Ulke para birimleri Uzerinde hissedilen baskinin
azalmasina imkan taniyacaktir (doviz, sayfa 3-4)

Bugtiniin Giindemi

Ulke Saat (TSI)  Verilgelisme ING tahmini Piyasa beklentisi ~ Onceki veri
A.B.D. 15:30 Agdustos ayi tarim disi istihdam degisimi (bin) 235 220 215
15:30 Agustos ayi ortalama saatlik Ucret artisi (YY %) - - 2.1
15:30 Agdustos ayi igsizlik orani (%) 5.1 5.2 5.3

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

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakisi Piyasalar

Kapani Giinliik YBY*
PANIS  Degisim (%) Degisim (%)
Giinlik
Seviye  degisim (%) BIST-100 74,004.13 0.47 -13.67
USD/TRY 2.9692 0.98 BIST-30 90,910.30 0.57 -14.36
EUR/TRY 3.3075 0.16
BIST Bankacilk 121,347.04 0.24 -23.65
EUR/USD 1.1121 -0.94
Yurt igi gosterge tahvil (%) Basit Bilesik FTSE 100 EOD 619410 18 -5.67
Bir giin 6nceki kapanis 10.83 1112 XETRA DAX 10,317.84 2.68 5.22
Gosterge Eurobond - Oca 2030 5.482 Dow Jones Ind. Ave. 16,374.76 0.14 -8.13
MB O/N borglanma faizi (%) 7.25 Nasdagq Bilesik 4,733.50 -0.35 -0.05
H 171 (9
MB .r.laftallk repo |ha|<.e fa!2| (%) 7.50 S&P 500 1,951.13 0.12 5.23
Marjinal fonlama maliyeti (%) 10.75
NIKKEl 225 18,182.39 0.48 2.55
Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING
Altin 1,124.85 -0.78 -4.80

Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Boliimii Yibagindan bu yana

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

Goriis:

Diin TUIK tarafindan yayimlanan verilere gére TUFE’'de Agustos ayinda 02/09/2015 03/09/2015 (baz puan-bps)

bir onceki aya gore kaydedilen artis %0.4 ile piyasadaki ortalama bilesik faiz (%) / kapans degigim

beklentinin  (%0.1) oldukga (zerinde gerceklesti. TUFEnin gida 2 yilk gdsterge

=

fiyatlarindaki  ylkselisin de etkisiyle beklentinin  (izerinde artis 10 yillk gésterge

kaydetmesiyle yillik tiketici enflasyonu Agustos’'ta %6.81’'den %7.14’e 10-2 yi getiri farki

yukseldi. Cekirdek enflasyon gostergelerinde de bozulma gorilirken, —
TR Eurobond ($)  02/09/2015 03/09/2015 degisim (US$)

2025

2030
Din yayimlanan verilerin enflasyonda genis tabanh bir yikselis Prye]

gida-igecek, eneriji, alkolll icki-titin ve altin fiyatlarindan arindiriimig |
endeksi %7.31’den %7.66’ya yukseldi.

yasandigini ve yukari yonli hareketin 6nimizdeki donemde devam
02/09/2015 03/09/2015

degisim (bps)
edebilecegini dusindirmesi, tahvillere satis getirdi. 2 yilhk gosterge
A.B.D. 10 yillk (%)

10-2 yil getiri farki

& 5

tahvilin bilesik faizi gini 13 baz puanlik artigla %10.12 seviyesinden

tamamlarken, 10 yillik gbsterge tahvilin faizinde de benzer bir yikselis

CDS (5 yilllk USD) 02/09/2015 03/09/2015
Tlrkiye

kaydedildi. Tahvil piyasasinda satig baskisinin bu sabah da korundugunu degisim (bps)

gorebiliriz.
Guney Afrika

ECB Bagkan’i Draghi’'nin dinki konusmasinda Merkez Bankasi’nin gerek FuEE

gorulirse varlik alim programinin sliresini uzatabileceginin sinyallerini T

prpEpp.

vermesiyle Alman tahvillerinde goérilen alimlar, getirisi gbrece yuksek
kalan A.B.D. tahvillerine de yansidi. A.B.D.'nin 10 yilhk tahvil faizi bu
sabah %2.1314 ile hafta iginde goérdigi en diisuk seviyeye geriledi.

Kay nak: Reuters

Bugiin kiresel piyasalarin dikkati A.B.D.’de 6gleden sonra yayimlanacak istihdam verilerine ¢evrilmis durumda. Piyasadaki ortalama
beklenti tarim digi istihdamda 220 bin kisilik artis kaydedilecegi, issizlik oraninin %5.3'ten %5.2’ye gerileyecegi ve ortalama saatlik
Ucretlerdeki aylik artisin %0.2 ile sabit kalacagdi yénunde. Fed’'in Temmuz ayinda yayimladigi FOMC karar metninde herhangi bir faiz
adimi atmadan istihdam piyasasinda “biraz” daha iyilesme gdrmek istedigini belirttigi ve halihazirda piyasa katilimcilari arasinda Fed’in
ne zaman harekete gegecegi konusunda ortak bir kani olusmadigi degderlendirilecek olursa, buglnki verinin 17 Eylil’de yapilacak Fed
toplantisina dair beklentileri ve dolayisiyla piyasada gérilecek hareketleri sekillendirme potansiyelinin ylksek oldugu séylenebilir.

Tarim digi istihdam artisinin ortalama beklentinin 6nemli dlgiide Uzerinde kalmasi, issizlik oraninin %5.2’nin altina gerilemesi ve/veya
Ucretlerde surpriz bir artis kaydedilmesi gectigimiz haftalarda oldukca zayiflayan Eylul ayinda faiz artirrmina gidilebilecegi dustincesinin
destek bulmasina yol acacaktir. Ote yandan, hayal kirkligi yaratacak bir veri, kiiresel piyasalardaki oynaklik ve riskler yiiksek
seyrederken Fed’in faiz artirrmina gitmek icin aceleci davranmayacagini dusinen pek cok piyasa katilimcisi agisindan “Eylul”
olasihginin masadan kalkmasi anlamina gelecektir. Gegmiste Agustos ayi tarim disi istihdam artisi gergeklesmelerinin daha sonraki
aylarda sik sik yukari yoénlu revize edildigini, ya da bir baska deyisle Agustos ayi verilerine dair ilk dlgumlerin kullanilan istatistiki
yontemler nedeniyle bazen istihdam piyasasindaki gergek duruma gére daha karamsar bir tablo gizebildigini belirtelim.

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 1.1120, USD/TRY kuru 2.9850, sepet ise 3.1542 seviyesinde bulunuyor.

Goriis:

Dink( ECB toplantisi sonrasinda Baskan Draghi’'nin basin agiklamasinda [V 02/09/2015 03/09/2015 degisim (%)

verdigi mesajlar, piyasa katilimcilarn tarafindan oldukga glvercince
EUR/USD 1.1226 11121 -0.9%

USD/JPY 120.32 120.06 -0.2%
GBP/USD 1.5299 1.5255 -0.3%
USD/TRY 2.9404 2.9692 1.0%

USD/ZAR 13.4347 13.5490 0.9%
Toplanti 6ncesinde Draghi’'nin agiklamalarina dair merak edilen iki konu SIS 66.96 66.44 -0.8%

bulundu. EUR/USD paritesi diin Draghi’nin mesajlarinin etkisiyle yaklasik
iki haftadir izerinde islem gérdigi 50 ginlik basit hareketli ortalamasina
yaklasarak 1.1088 seviyesine kadar gerilerken, parite gind 1.1133

seviyesinden tamamladi.

PEpE

vardi: varlik alim programinin suresinin gerek gorilirse uzatilabilecegine JUS»)=1=® 3.7588 3.7377 -0.6%

dair bir sinyal verilip verilmeyecegdi ve ECB ekonomistlerinin enflasyon
tahminlerinde giincelleme yapilip yapilmayacagi. ECB'nin din bu iki [ e S RN )
konuda da piyasa beklentisinin o6tesinde gulvercince bir yaklagim

benimsedigini séylemek mimkin.

Draghi ECB Uyesi Coure’nin gegen hafta verdigi mesajlari yineleyerek
gerek gorulurse varlik alimlarinin miktarinin artinlabileceg@ini ve/veya
suresinin uzatilabilecegini belirtirken, Bagkan’'in bu aciklamasi guvercince
olsa da c¢ok sasirtici degildi. Ancak ECB’nin din ayrica, varlik alim

programi kapsaminda bir ihracta yapilabilecek alimlarin Ust sinirini bazi

Kay nak: Reuters

tahviller igin toplam ihra¢ hacminin %25’inden %33’lne artirdigini gorduk.
Bu her ne kadar teknik nitelikli bir adim olsa da, glivercince tonlamaya eklenen bu somut adim ECB’nin finansal kosullarda istenmeyen

bir sikilagsma goérilirse harekete gegmeye hazir oldugu mesajini giglendirdi.

Haziran ayinda 2015 yil sonunda enflasyonun %0.3 seviyesinde bulunacagi éngériisiini aktaran ECB ekonomistlerinin beklentisi bu ay
%0.1’e guncellenirken, 2016 ve 2017 yil sonuna dair enflasyon beklentileri de sirasiyla %1.5’ten %1.1'e ve %1.8’den %1.7’ye ¢ekildi.
Benzer sekilde, ECB ekonomistlerinin ayni ddnemlere dair bliylime beklentisinin de asagi yoénlu revize edildigini gérdik. Enflasyon ve
blylme 6ngoérilerinin asadi dogru glincellenmesi bazi analistler tarafindan beklense de, Draghi’'nin glincel tahminlerin Agustos ayi
sonlarinda kuresel piyasalarda yasanan sert dalgalanmadan 6nce olusturuldugunu ve yeni projeksiyonlar tzerinde asagi yonlu risk
bulundugunu belirtmesi dikkat gekiciydi. Draghi’nin bu ifadesi, ECB’nin enflasyon Uzerinde tahmin edilene gére daha fazla risk algihyor

olabilecegine isaret etti.

Diin yurt iginde yayimlanan Adustos ayr TUFE artisinin piyasadaki ortalama beklentinin iizerinde gerceklesmesi ve gelismekte olan
Ulke para birimleri genelinin baski altinda kalmasi USD/TRY kurunun gun i¢inde sert yikselmesinde rol oynayan etkenlerdi. Din sabah
TUFE verisinin ardindan 2.95 seviyesindeki direnci kiran USD/TRY kurunun 2.9750 seviyesine kadar yiikseldikten sonra, égleden
sonra gelismekte olan para birimleri genelinde gdézlenen toparlanmanin etkisiyle 2.95 seviyesine yaklastigini gérdik. Ancak aksam
saatlerinde yonini yeniden yukari geviren USD/TRY kuru, bu sabah 20 Agustos’ta gordigi rekor yiksek seviye olan 3.0020'ye
yaklastl. Son dénemde benzer gelismekte olan Ulke para birimlerine gore nispeten ihmli bir seyir izleyen TRY’nin Carsamba gindnin
kapanisindan itibaren degerlendirildiginde USD karsisinda ZAR’dan sonra en gok deder kaybeden para birimi oldugu goruliyor.

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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Bugin A.B.D.’de yayimlanacak istihdam verileri kirresel déviz piyasalarinin seyri agisindan kritik olacak. Beklentinin é6nemli élctide
Uzerinde kalacak bir tarim disi istihdam artisi, issizlik oraninin tahmin edilenden daha fazla gerilemesi ya da saatlik ortalama
Ucretlerdeki artisin surpriz sekilde yikselmesi USD’nin destek bulmasina neden olacaktir. Toplamda gugli bulunacak bir istihdam
raporunun USD/TRY kurunda 3.00 seviyesinin test edilmesine, EUR/USD paritesinde ise 1.1080 seviyesinin altinin gorilmesine yol
acabilecegi disiincesindeyiz. Ote yandan, istihdam artisinin piyasadaki ortalama beklentinin altinda kalmasi, TRY dahil gelismekte olan

ulke para birimleri Uzerinde hissedilen baskinin azalmasina imkan taniyacaktir.

USDTRY igin Destek: 2.9830-2.9700-2.9500 Direng: 3.0000-3.0350-3.0500

EURUSD igin Destek: 1.1120-1.1080-1.1020 Direng: 1.1150-1.1200-1.1250

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Din gine yikselisle baslayan ancak USD/TRY kurundaki yukari yonli 02/09/2015 03/09/2015 degisim
hareketin etkisiyle daha sonra eksiye gegen BIST-100 endeksi, ECB [Nyl 73,656.12 74,004.13 0.47%
Baskan’i Draghi'nin verdigi giivercince sinyallerin Avrupa borsalarina alim  FNSg&l) 90,395.45 90,910.30 0.57%
getirmesinden destek bularak gini hafif artida tamamladi. Din gini  BYzYNN 121,057.97 121,347.04 0.24%
%0.47 yikseligle tamamlayan BIST-100 endeksi kapanista 74,004.13 puan §Y G 74,622.65 75,127.95 0.68%
seviyesindeydi. BIST-100 endeksinin bugln giine diglsle baglayacag: ve [V SeRia 1,046,322 1,052,042 0.55%
A.B.D.’de agiklanacak istihdam verilerinin endeksin haftay nasil kapatacadr ¥ Sel=V 109 111 2.18%
konusunda belirleyici olacadi beklentisindeyiz. BIST-100 endeksinde [Vi% 26.1 256 -1.84%
73,300, 72,750 ve 72,000 puan destek; 74,250, 74,900 ve 75,800 puan kaynak: Reuters

direng seviyeleri.

Altinin ons fiyatinda bugiin yayimlanacak A.B.D. istihdam verileri éncesinde diin de asagi yonli seyir gozlendi. Din US$ 1,121
seviyesine kadar gerileyen altinin ons fiyati bu sabah US$ 1,125 seviyesinde bulunuyor. Altinin ons fiyatinda US$ 1,118, US$ 1,109 ve
US$ 1,102 destek; US$ 1,128, US$ 1,142 ve US$ 1,148 direng seviyeleri.

Takvim
Ulke Saat (TSI)  Veri/gelisme ING tahmini Piyasa beklentisi  Onceki veri
4 Eylil Cuma
A.B.D. 15:30 Agustos ayi tarim disi istihdam degisimi (bin) 235 220 215
15:30 Adustos ay ortalama saatlik tcret artisi (YY %) - - 21
15:30 Agustos ayi igsizlik orani (%) 5.1 5.2 5.3
Euro Bolgesi 12:00 2015 yili 2. geyrek GSYH buyimesi (YY %) 1.2 - 1.2

YY:Yildanyilla CGC: Ceyrekten geyrege  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




[(")ZEL BANKACILIK] ING OZEL BANKACILIK

GUNLUK STRATEJi NOTU

4 Eyliil 2015

Ozel Bankacilik Yatirm Stratejileri BSlimii

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

Kerim Aydinlar  kerim.aydinlar@ingbank.com.tr

ACIKLAMA

“Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi 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 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 calisanlari bu raporda sunulan bilgilerin kullaniimasindan
kaynaklanabilecek herhangi bir dogrudan ve/veya dolayll zarardan 6turl hicbir 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 acik kaynak belirtimemis olsa da, yer alan bazi degerlendirmeler ve 6éngoruler
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.”

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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