Tahvil:

¢ Enflasyondaki zayif seyir ve kasirgalarin olasi ekonomik etkileri nedeniyle
piyasada Fed'in daha glvercinvari bir tutum sergileyebilecegi
dustinuliyordu, ancak boyle olmadi ve Fed 2017'de bir defa daha faiz
artinmina gidecedi beklentisini korudu. Fed agiklamalarinin ardindan
A.B.D. tahvil faizleri son alti haftanin en ytiksek seviyesine gikti.

e Yurt ici tahvil faizlerinde bugiin 5 baz puanlik ylkselis yasanabilir.

Ddviz:

e Fed'in 2018 sonuna kadar 4 defa daha faiz artinmi olacagr éngdrisind
korumasi, 2017 ve 2019 yili GSYH buydme tahminlerinde yukari yonla
revizyona gitmesi USD'nin deger kazanmasinda etkiliydi. Fed agiklamalari
sonrasinda Fed funds vadeli islemlerine bakildiginda, piyasanin Aralik'ta
bir faiz artinmi gelecedine verdigi olasiligin %64'e yikseldigi géruliyor.

e Simdilik 1.1860 destegine tutunan EUR/USD paritesinde ilk direncin
1.1934 oldugunu séyleyebiliriz.

e USD/TRY  kurunun 3.50 seviyesinin hangi tarafinda kapanis
gerceklestirecegi 6nemli. Kurda direng olarak 100 gunlik basit hareketli
ortalamanin bulundugu 3.5219 seviyesi éne ¢ikiyor. 12 Temmuz'dan beri
USD/TRY kurunun 100 gunltk basit hareketli ortalamasinin altinda
kaldigini hatirlatalim.

Hisse Senedi:

e BIST-100 endeksinde 104,600, 104,200 ve 103,800 puan destek; 105,600,
106,200 ve 106,500 puan ise direng seviyeleri.

Altin:

e Bu sabah US$ 1,298 seviyesinde bulunan altinin ons fiyatinda US$ 1,296
ve US$ 1,288 destek; US$ 1,302 ve US$ 1,309 ise direng seviyeleri.

o Bugiiniin Glindemi

Glinliik Strateji Notu

21.09.2017

Kus Bakisi Piyasalar

Giinliik
Sevige  dedigim
USD/TRY 3.5000 0.36
EUR/TRY 4.1659 -0.43
EUR/USD 1.1891 -0.84
Yurt ici gésterge tahvil (2 yil, %) Basit Bilesik
Bir gtin 6nceki kapanis 11.37 11.70
Gosterge Eurobond - Oca 2030 5.237
MB O/N bor¢lanma faizi (%) 7.25
MB haftalik repo ihale faizi (%) 8.00
MB O/N borg verme faizi (%) 9.25
MB Agirlikli Ort Fon. Maliyeti (%) 11.99
Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB
Giinliik YBY*
Kapanis Degisim | Degisim
(%) (%)
BIST-100 105,323.67 0.39 34.79
BIST-30 129,211.01 0.45 35.30
BIST Bankacilik | 172,945.32 0.36 33.50
FTSE 100 EOD 7,271.95 -0.05 1.81
XETRA DAX 12,569.17 0.06 9.48
Dow Jones 22,412.59 0.19 13.41
S&P 500 2,508.24 0.06 12.03
Altin 1,301.00 -0.78 12.99
* Yilbasindan bu yana

Ulke Saat (TSi) Veri/gelisme
Euro Bolgesi 17:00 Eylll ay tiketici gliveni

Diger gindem maddeleri i¢in lutfen “Takvim” kismina bakiniz.  MA: Mevsimsellikten arindirilmis.

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg
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@ Tahvil Piyasasi

Goriis:
Dunkd toplantisinda Fed, beklenildigi Uzere faiz degisikligine gitmed,i,

Ekim ayinda bilangoyu normallestirme programini  uygulamaya

19/09/2017 20/09/2017 (baz puan-bps)

bilesik faiz (%) / kapanis degisim

baslayacagini agklad. Fed, bu yl icin bir defa daha faiz artinmina  BEFIEE ST =
gidecegi beklentisini korudu. “Nokta grafik"te 2017 ve 2018 yilsonlariigin - BERIE e =
faiz oranlarinin bulunacagr seviyeye dair dedisiklige gitmedi, 2019 ve [l yil getiri farki

uzun dénem beklentileri asadr ¢ekildi. TR Eurobond (§)  19/09/2017 20/08/2017 degisim (USS$)
Enflasyondaki zayif seyir ve kasirgalarin olasi ekonomik etkileri nedeniyle 2oz =
piyasada Fed'in daha guvercinvari (gevsek para politikasi taraftar) bir k) =
tutum sergileyebilecedi dustnuliyordu, ancak béyle olmadi ve Fed bu yil - [ZAL5E =
bir defa daha faiz artinmina gidecedi beklentisi korudu. Fed 19/09/2017 20/09/2017 degisim (bps)
agiklamalarinin - ardindan A.B.D. tahvil faizleri yukseldi. Agiklamalar  FNERSEETRTIEEA) f

oncesinde %2.2375 seviyesindeki A.B.D.'nin 10 yillik tahvil faizi,
aciklamalar sonrasinda %2.29 seviyesine yaklastiktan sonra %2.2760

10-2 yil getiri farki

CDS (5 yillik USD)
Tarkiye

19/09/2017 20/09/2017 degdisim (bps)
seviyesinden kapandi. Son 6 haftanin en yuksek seviyesine ¢ikan 10 yillik

tahvil faizi bu sabah %2.2680 seviyesinde bulunuyor.

GUney Afrika

Fed'in aciklamalarindan 6ne ¢ikan bazi basliklara g6z atalim: Rusya

D)

Brezilya
Yapti§l aciklamada yakin dénemde firtinalara iliskin kesintilerin ve

Kaynak: Reuters

yeniden insalarin ekonomik aktiviteyi etkileyecegini belirten Kurul,

gegmis tecrlbelerin orta vadede bu firtinalarin ulusal ekonominin rotasini 6nemli élglde dedistirecek gibi olmadigini séyledi. Sonug
olarak Komite, para politikasi durusundaki kademeli ayarlamalarla ekonomik aktivitenin iiml hizla biytyecegini, isgtict piyasasi
kosullarinin biraz daha gticlenecegdini beklemeye devam ediyor. Agiklamada, benzinde ve kasirgalar sonrasinda baska bazi kalemlerde
daha yuksek fiyatlarin enflasyonu gegici olarak yukseltecek gibi gériindigd, bu etki disinda enflasyonun 12 ay bazinda yakin ddnemde

%?2'nin biraz altinda kalmasinin, ancak orta vadede Komite'nin %2'lik hedefi civarinda istikrara kavusmasinin beklendigi belirtildi.

Fed ekonomistlerinin glincel makroekonomik éngériilerine bakildiginda; FOMC'nin ortalama yilsonu enflasyon (PCE) tahmininin
2017 icin %1.6 olarak korundugu, 2018 icin %?2.0'den %1.9'a indirildigi ve 2019 icin de %2 olarak sabit tutuldugu gérultyor. Tahminlere
yeni giren 2020 yili beklentisi de %2 olarak belirtilmis.

GSYH blydmesi tahmini 2017 yiliigin %2.2'den %2.4'e yukseltilirken, 2018 yili igin %2.1 olarak korunmus, 2019 yili icin %1.9'dan %2'ye
yukseltilmis, 2020 icin ise %1.8 olarak 6ngérulmus.

Karar metniyle beraber yayimlanan makroekonomik projeksiyonlarda yer alan “nokta grafik” merak ediliyordu.

Haziran'da yayimlanan cizelge, FOMC tyelerinin Fed hedef faiz oraninin 2017 sonunda bulunacagr seviyeye iliskin tahminlerinin orta
noktasinin (medyan) %1.375 seviyesinde olustugunu gostermisti, bu seviye korundu, yani Fed yetkileri bu yil 3 defa faiz artirmi
olacadi beklentilerini degistirmedi (iki tanesi yapildi, kaldi bir). 16 tyenin 11'i bu yil bir defa daha faiz artirnmi olmasini bekliyor.

Fed hedef faiz oraninin 2018 sonunda bulunacagr seviyeye iliskin tahminlerinin orta noktasi (medyan) %2.125 ile degismedi. 2019
sonunda bulunacag seviyeye iliskin tahminlerin orta noktasi (medyan) %2.688'e indirildi, 2020 sonu tahmini %2.875 olarak belirtildi.
Uzun dénem medyan beklenti de %3.0'ten %2.750'ye indirildi.

Yurt i¢i tahvil faizlerinde bugtin 5 baz puanlik yukselis yasanabilir.

Giinliik Strateji Notu'na tiye olmak icin liitfen tiklayin.


https://www.ingbank.com.tr/tr/ingbank/ekonomi-sayfasi/ing-gunluk-strateji-notu-basvuru

@ Déviz Piyasast

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.1884, USD/TRY kuru 3.5050, sepet ise 3.8350 seviyesinde bulunuyor.

Gordis:

Fed'in 2018 sonuna kadar 4 defa daha faiz artinmi olacagr éngdrdsind  fepyiaiilel 19/09/2017 20/09/2017 degisim (%)
korumasi, 2017 ve 2019 yili GSYH buyidme tahminlerinde yukari yonld

EUR/USD
USD/IPY
GBP/USD

revizyona gitmesi USD'nin deder kazanmasina neden oldu. Aciklamalar
dncesinde 1.20 seviyesindeki EUR/USD paritesi 1.1860'a kadar geriledi. TL

dahil gelismekte olan tlke para birimleri USD karsisinda deger kaybetti. USD/TRY

USD/ZAR
USD/RUB
USD/BRL

Kaynak: Reuters

Simdilik 1.1860 destegine tutunan EUR/USD paritesinde ilk direncin 1.1934 oldugunu séyleyebiliriz.

Fed aciklamalar sonrasinda Fed funds vadeli islemlerine baktigimizda,
piyasanin Aralik'ta bir faiz artinmi gelecegine verdigi olasiligin %64'e

@) e é

yukseldigi gérdliyor.

USD/TRY kurunun 3.50 seviyesinin hangi tarafinda kapanis gergeklestirecegi 6nemli. Kurda direng olarak 100 gunltk basit hareketli
ortalamanin bulundugu 3.5219 seviyesi éne ¢ikiyor. 12 Temmuz'dan beri USD/TRY kurunun 100 gunlik basit hareketli ortalamasinin
altinda kaldigini hatirlatalim.

Bugtin Cumhurbaskani Erdogan, A.B.D. Baskani Trump ile gdriisecek.

USDTRY igin Destek: 3.5000-3.4935-3.4875 Direng: 3.5170-3.5219-3.5250

EURUSD igin Destek: 1.1860-1.1838-1.1807  Direng: 1.1934-1.1970-1.1995

@ Hisse Senedi Piyasalarn ve Emtia

Goris:

DUn %0.39'luk artigla 105,323.67 puanla kapanan BIST-100 endeksinde 19/09/2017  20/09/2017  degisim
104,600, 104,200 ve 103,800 puan destek; 105,600, 106,200 ve 106,500 [ Loly

puan ise direng seviyeleri. BIST-30

XBANK
Fed toplantisi oncesinde US$ 1,313 seviyesindeki altinin ons fiyat,

XUSIN
MSCI TR
MSCI EM
VIX

Kaynak: Reuters

agiklamalarin ardindan bu sabah US$ 1,298 seviyesinde bulunuyor. Altinin
ons fiyatinda US$ 1,296 ve US$ 1,288 destek; US$ 1,302 ve US$ 1,309 ise
direnc seviyeleri.

Giinliik Strateji Notu'na tiye olmak icin liitfen tiklayin.


https://www.ingbank.com.tr/tr/ingbank/ekonomi-sayfasi/ing-gunluk-strateji-notu-basvuru

Takvim

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

21 Eylil Persembe

Japonya - BoJ faiz karari -0.1 - -0.1

Euro Bolgesi 17:00 Eylll ayi tuketici gliveni -1.2 - -1.5

22 Eylil Cuma

A.B.D. 13:00 Fed’den William’in konusmasi
16:30 Fed'den George’nin (16:30) ve Kaplan’in (20:30) konusmasi

Euro Bolgesi 11:00 Eylil ay1 Markit PMI imalat 57.1 - 57.4
11:00 Eylal ayr Markit PMI hizmetler 54.4 - 54.7
11:00 Eyldl ayr Markit PMI birlesik 55.3 - 55.7

Kaynak: TCMB, ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Giinliik Strateji Notu'na tiye olmak icin liitfen tiklayin.



https://www.ingbank.com.tr/tr/ingbank/ekonomi-sayfasi/ing-gunluk-strateji-notu-basvuru

ACIKLAMA

“Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda dedildir. Yatinm 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 Menkul Arastirma ve Strateji B8luma tarafindan sadece bilgi amacli olarak hazirlanmis olan bu rapor, hig bir sekilde bir yatinm
onerisi veya herhangi bir yatirim aracinin dogrudan alimina veya satimina dair bir teklif veya referans olarak alinmamalidir. Gegmis
performans, takip eden dénem igin bir gosterge dedildir. Bu raporda sunulan bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanlis/yanittici
olmamasina ézen gosterilmis olmasina karsin, ING BANK ve ING Menkul Degerler bilgilerin dogru ve tam olmasindan sorumlu dedildir.
Bu raporda yer alan bilgiler herhangi bir uyar yapilmadan degisebilir. ING BANK, ING Menkul Degerler ve calisanlarinin bu raporda
sunulan bilgilerin kullanilmasindan kaynaklanabilecek dogrudan ve/veya dolayli zararlardan 6tird sorumlulugu bulunmamaktadir.
Raporun, telif ve diger haklar saklidir; herhangi bir amacgla ING BANK'in izni olmadan raporun tamami veya bir kismi baska bir yerde
yeniden yaymlanamaz, dagitimi yapilamaz. Bu raporda agik kaynak belirtilmemis olsa da, yer alan bazi degerlendirmeler ve
ongordiler 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. Bu rapor A.B.D'ye génderilmemelidir”.

Giinliik Strateji Notu'na tiye olmak icin liitfen tiklayin.


https://www.ingbank.com.tr/tr/ingbank/ekonomi-sayfasi/ing-gunluk-strateji-notu-basvuru

