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e (Gozler bu gece Turkiye saati ile 22:00'de sonuglanacak Fed toplantisina gevrildi. Piyasalar 25 baz puanlik faiz artinmini timuyle
fiyatlamis durumda. Ancak Fed yetkililerinin yilsonlari igin Fed faiz oranina iliskin 6ngérileri ve Fed ekonomistlerinin makroekonomik
tahminlerine dair giincellemeleri merakla bekleniyor. A.B.D.’nin 2 yillik tahvil faizi bugiin %1.17 ile yaklasik 6 yilin en yiksek seviyesini
gordi. Bugiin yurt ici tahvil faizlerinin yatay bant araliginda islem gérmesini bekliyoruz (tahvil, sayfa 2)

e Bugilin sonuglanacak Fed toplantisi sonucuna iligkin 4 senaryoyu ele aldik. ING’nin baz senaryosu, glvercinvari faiz artirrmi yani faiz
artirrminin yapilacagdi ancak para politikasinin halen gevsek olmayi siirdiirdigu bir senaryo. Bu senaryo altinda 2017 yilinda GSYH
biyumesinin %2’nin Uzerinde olmasi ve gelecek yil Fed’den iki defa faiz artinmi gelecedi varsayilmakta. Bu senaryonun
gerceklesmesi halinde EUR/USD paritesinde %0.5’lik diistis olmasi beklenebilir (déviz, sayfa 2-3)

Bugiiniin Glindemi

Ulke Saat (TSI)  Veri/gelisme ING tahmini Piyasa beklentisi ~ Onceki veri
A.B.D. 16:30 Kasim ayi perakende satiglar (aylik %) 0.3 0.4 0.8
17:15 Kasim ayi sanayi uretimi (aylik %) -0.2 -0.4 0.0
17:15 Kasim ayi kapasite kullanim orani (%) - 75.1 75.3
22:00 Fed faiz karari (%, Ust bant) 0.75 0.75 0.50
22:00 Fed, glincel ekonomik projeksiyonlarini agiklayacak. - - -

Diger gindem maddeleri igin lutfen “Takvim” kismina bakiniz.  MA: Mevsimsellikten arindiriimis.  YY: Yildan yila  GC: Ceyrekten ceyrege

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakisi Piyasalar

Gunliik Kapan Giinliik YBY*
Seviye  degisim (%) PaN'S " Degisim (%) Degisim (%)
USD/TRY 3.4884 0.59 BIST-100 7699527 0.9 7.34
EUR/TRY 3.7074 0.51
EUR/USD 1.0625 0,08 BIST-30 94,333.15 1.07 7.90
Yurt igi gosterge tahvil (2 yil, %) Basit Bilesik BIST Bankacilk  129,286.97 1.75 7.81
Bir giin 6noeki kapants 10.83 11.15 FTSE100 EOD  6,968.57 1.13 11.63
Gosterge Eurobond - Oca 2030 6.311 XETRA DAX 11,284.65 0.84 5.04
MB O/N borglanma faizi (%) 7.25 Dow Jones 19,911.21 0.58 14.27
MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.75 S&P 500 2271.72 0.65 11.14
fonlama maliyeti (%) 8.50
BVSP Bovespa 59,280.57 -2.02 36.75
Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB
NIKKEl 225 19,250.52 0.50 1.14
Altin 1,157.96 -0.36 9.22

* Yibagindan bu yana

Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Boliimii
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Tahvil Piyasasi
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Goris:

Gozler bu gece Turkiye saati ile 22:00’de sonuglanacak Fed toplantisina
cevrildi. Piyasalar 25 baz puanlik faiz artirrmini timdyle fiyatlamis durumda.
Ancak Fed yetkililerinin yilsonlari igin Fed faiz oranina iliskin dngéruleri ve Fed
ekonomistlerinin makroekonomik tahminlerine dair guincellemeleri merakla
bekleniyor.

Piyasalar Trump’in mali planlari hakkinda iki nedenden dolayi ¢cok heyecanli.
ilk neden, daha yiiksek harcamalarin daha yiiksek biiyiime demek olmasi.
ikinci neden ise daha fazla altyapi harcamalarinin daha yiiksek verimlilik ve
potansiyel olarak daha fazla Fed faiz artirirmi anlamina gelmesi. Ancak bunlarin
gerceklesmesi uzun zaman alabilir zira Trump’in ilk bitgesi 2017’nin sonlarina
kadar yuarurluge girmeyecek. Dolayisiyla Fed tahminlerinde Trump kaynakl
revizyonlari ¢ok fazla beklemememiz gerekiyor.

A.B.D.nin 2 yillik tahvil faizi bugiin %1.17 ile yaklasik 6 yilin en ylksek
seviyesini gordi. 10 yillik tahvil ise diin yatay seyrederken, bu sabah %2.4510

ile dinkd kapaniginin altinda.

A.B.D. tahvil faizleri, Fed toplantisinin ardindan gelecek agiklamalara bagl yon
bulacak.

Buglin yurt i¢i tahvil faizlerinin ise yatay bant araliginda islem gérmesini
bekliyoruz.

Doéviz Piyasasi
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e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.0640, USD/TRY kuru 3.4820 ve sepet de 3.5980 seviyesinde bulunuyor.

Goriis:

ING, bugtin sonuclanacak toplanti sonucuna iliskin 4 senaryoyu ele aldi.

Bu senaryolarin ilki Fed'in faiz artirmamasi. Faiz artirim beklentileri timuyle fiyatlamalara girdigi icin, faizin degismemesinin piyasalarda

sok etkisi yaratacagini soyleyebiliriz. Gerek A.B.D.’deki ekonomik verilerin faiz artinmini desteklemesi, gerekse de Fed yetkililerinden bu

ay i¢in faiz artirimi gelebilecegi ima eden agiklamalar nedeniyle bu senaryonun gergeklesme olasiligi diisik gortiniiyor. Boyle bir senaryo

altinda ING’nin beklentisi, uzun vadeli A.B.D. tahvil faizlerinde 10 baz puanlik diisus olacadi ve EUR/USD paritesinin de %2.5 yukselecegi

yoniinde.

ING’nin baz senaryosu olan 2. senaryo ise, guivercinvari faiz artirrmi yani faiz artirnminin yapilacagdi ancak para politikasinin halen gevsek

olmayi slirdiirdiigu bir senaryo.

Gilinliik Strateji Notu’na liye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu
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Bu senaryo altinda 2017 yilinda GSYH blyumesinin %2’nin Uzerinde olmasi ve
gelecek yil Fed'den iki defa faiz artirmi gelecegi varsayiliyor. Bu senaryonun
gergeklesmesi halinde uzun vadeli A.B.D. tahvil faizlerinde degisim yasanmasi
beklenmezken, EUR/USD paritesinde ise %0.5’lik dusus olacagi dusunuluyor.

Faizde sicak tirmanis olarak 6zetlenebilecek lglinci senaryo altinda ise, 2018
yili enflasyonunun %2.1-%2.2 olmasi, gelecek yil Fed'den iki defa faiz artinmi
karari gelmesi ve yapilacak agiklamada da bilangco daralmasini ima eden
ifadelerin olmasi 6ngdruliyor. Boyle bir senaryonun gergeklesmesi durumunda
uzun vadeli A.B.D. tahvil faizlerinde 10 baz puanlk yikselis ve EUR/USD
paritesinde %1’lik dislis yagsanmasi beklenebilir.

Dordlinci ve son senaryo ise 2017 yilinda Fed’in 3 defa faiz artirrmina gidecegi
ve 2017 yihinin ikinci yarisinda bilangosunu azaltmay: planladigi varsayimlarini
tasiyor. BOyle bir senaryo altinda ise, uzun vadeli ABD tahvil faizlerinin 5 baz
puan yikselmesi, S&P 500 endeksinin %21.5 gerilemesi ve EUR/USD

paritesinin de yine %1.5 azalmasi beklenebilir.

USDTRY igin Destek: 3.4740-3.4540-3.4460 Direng: 3.4960-3.5135-3.5220

EURUSD igin Destek: 1.0600-1.0560-1.0525 Direng: 1.0680-1.0725-1.0750

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Déviz kurlari

EUR/USD
USD/IPY
GBP/USD

USD/TRY
USD/ZAR
USD/RUB
USD/BRL
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12/12/2016 13/12/2016 degisim (%)

1.0634
115.02
1.2675
3.4678
13.6012
60.97
3.3380

1.0625
115.16
1.2656
3.4884
13.6105
60.63
3.3345

-0.1%
0.1%
-0.1%
0.6%
0.1%
-0.6%
-0.1%

PEPEE

Y lbasindan bu yana USD karsisindaki performans (%)

Kaynak Reuters

Gorius:

Din 77,000 puana yaklasan BIST-100 endeksinde, 76,270, 75,600 ve 75,250
puan destek; 77,640 ve 78,200 puan ise direng seviyeleri.

Fed toplantisi 6ncesinde altinin ons fiyati US$ 1,162 seviyesinde yatay
seyrediyor. Toplantidan yansiyacak mesajlar altinin ons fiyatini etkileyecek.
Altinin ons fiyatinda US$ 1,158 ve US$ 1,151 destek; US$ 1,167 ve US$ 1,171
ise direng seviyeleri.

BIST-100
BIST-30
XBANK
XUSIN

MSCITR
MSCI EM
VIX

12/12/2016

13/12/2016

degisim

Kaynak Reuters

76,239.63 76,995.27 0.99%
93,337.99 94,333.15 1.07%
127,066.57 129,286.97 1.75%
82,235.02 82,352.09 0.14%
1,070,713 1,083,212 1.17%
111.91 113.07 1.04%
12.6 12.7 0.63%
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Takvim

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

14 Aralik Carsamba

A.B.D. 16:30 Kasim ayi perakende satiglar (aylik %) 0.3 0.4 0.8
17:15 Kasim ayi sanayi uretimi (aylik %) -0.2 -0.4 0.0
17:15 Kasim ayi kapasite kullanim orani (%) - 75.1 75.3
22:00 Fed faiz karari (%, ust bant) 0.75 0.75 0.50
22:00 Fed, glincel ekonomik projeksiyonlarini agiklayacak. - - -

15 Aralik Pergembe

Turkiye 10:00 Eylul ayi issizlik orani (%) - - 11.3

A.B.D. 16:30 Kasim ay1 TUFE (aylik %) 0.2 0.2 0.4
16:30 Kasim ayi TUFE (YY %) 1.8 1.8 1.6
16:30 issizlik maasi basvurulari (bin kisi) - - 258
16:30 Philadelphia Fed Is Diinyasi Gériiniimii - 9.0 7.6
18:00 Aralik ayi NAHB Konut Piyasasi Endeksi - 63 63

Euro Bolgesi 12:00 Aralik ayr Markit PMI imalat - 53.7 53.7
12:00 Aralik ayr Markit PMI hizmetler - 53.7 53.8
12:00 Aralik ayr Markit PMI birlesik - 53.8 53.9

ingiltere 15:00 BoE faiz karari (%) 0.25 0.25 0.25

16 Aralik Cuma

A.B.D. 16:30 Kasim ayi1 konut baslangiglari (aylk %) - -7.0 255
16:30 Kasim ayi ingaat izinleri (aylik %) - -1.4 2.9
20:30 Fed’'den Lacker’in konusmasi

Euro Bolgesi 12:00 Kasim ay1 TUFE (aylik %) - -0.1 -0.1

YY:Yildanylla GCGC: Ceyrekten ceyrede  MA: Mevsimsel etkilerden arindiriimis ~ SAAR: Mevsimsel etkilerden arindiriimis yillik oran

Kaynak: TCMB, ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Gilinliik Strateji Notu’na liye 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 Blim

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

ACIKLAMA

“Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhdi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhigi 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 Béliimii tarafindan sadece bilgi amagli olarak hazirlanmis olan bu rapor, hig bir sekilde bir yatirm
Onerisi veya herhangi bir yatirrm aracinin dogrudan alimina veya satimina dair bir teklif veya referans olarak alinmamalidir. Gegmis
performans, takip eden dénem igin bir gdsterge degildir. Bu raporda sunulan bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanlis/yaniltici olmamasina
0zen gosterilmis olmasina karsin, ING BANK bilgilerin dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. Bu raporda yer alan bilgiler herhangi
bir uyari yapiimadan degisebilir. ING BANK ve kurum calisanlari bu raporda sunulan bilgilerin kullaniimasindan kaynaklanabilecek
herhangi bir dogrudan ve/veya dolayli zarardan 6tirt higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Telif hakki saklidir, herhangi bir
amagla ING BANK'In izni olmadan raporun tamami veya bir kismi bagka bir yerde yeniden yayimlanamaz, dagitimi yapilamaz. Tim
hakki saklidir. Bu raporda agik kaynak belirtimemis olsa da, yer alan bazi degerlendirmeler ve 6ngériler 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. Bu rapor A.B.D’ye gonderilmemelidir.”
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