s |
(0} BANKACILIK
L ZEL BANKACIL |

ING OZEL BANKACILIK
GUNLUK STRATEJi NOTU

15 Aralik 2016

e Fed yetkililerinin gelecek yil 2 defa degil de 3 defa faiz artirimi beklediklerinin agiklanmasi, tahvil faizlerinin ylikselmesine neden oldu.

A.B.D.’nin 2 yillik tahvil faizi %1.2840 ile 2009 yilinin Agustos ayindan beri gérdigu en yuksek seviyesine ¢ikti. A.B.D.’de Kasim ayI

TUFE, haftalik igsizlik maasi bagvurulari, Philadelphia Fed is Diinyasi Gériinimii ve Aralik ayi NAHB Konut Piyasasi Endeksi

aciklanacak. Diinkii Fed toplantisi sonrasinda yiikselen A.B.D. tahvil faizlerinde bugiin agiklanacak veriler beklentiyi karsilamasa bile

belirgin bir geri cekilme beklemiyoruz. Bugtin yurt i¢i tahvil faizlerinin yénuniin yukari olmasini bekliyoruz (tahvil, sayfa 2)

e 1.0450 seviyesindeki opsiyonlarin da katkisiyla EUR/USD paritesinde 2015 Mart ortasinda gérulen en disuk seviye olan 1.0458

seviyesindeki destegi 6nemli buluyoruz. Fed karari sonrasinda 3.54’(i gegen ve bu sabah 3.51 seviyesine yakin seyreden USD/TRY
kurunda, 3.5000-3.4960 destek araligi (doviz, sayfa 3)

Bugiiniin Glindemi

Ulke Saat (TSI)  Veri/gelisme ING tahmini Piyasa beklentisi ~ Onceki veri
Turkiye 10:00 Eylil ayi issizlik orani (%) - - 11.3
A.B.D. 16:30 Kasim ay1 TUFE (aylik %/YY %) 0.2/1.8 0.2/1.8 0.4/1.6
16:30 Philadelphia Fed Is Diinyasi Gériinimii - 9.0 7.6
18:00 Aralik ayi NAHB Konut Piyasasi Endeksi - 63 63
Euro Bolgesi 12:00 Aralik ay1 Markit PMI imalat - 53.7 53.7
ingiltere 15:00 BoE faiz karari (%) 0.25 0.25 0.25
Diger gindem maddeleri igin lutfen “Takvim” kismina bakiniz.  MA: Mevsimsellikten arindiriimis.  YY: Yildan yila  GC: Ceyrekten ceyrege
Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg
Kus Bakigi Piyasalar
Sevi Stnldk Kapanig _ Suniik _YBv
ye degisim (%) Degisim (%) Degisim (%)
USD/TRY 3.5313 1.23
EUR/TRY 3.7186 0.30 BIST-100 76,880.85 -0.15 7.19
EUR/USD 1.0535 -0.85 BIST-30 94,259.74 -0.08 7.81
Yurt ici gbsterge tahvil (2 yil, %) Basit Bilesik BIST Bankacilk ' 129,057.54 -0.18 7.62
Bir glin 6nceki kapanis 10.78 11.10 FTSE 100 EOD 6,949.19 -0.28 11.32
Gosterge Eurobond - Oca 2030 6.248 XETRA DAX 11,244.84 -0.35 4.67
MB O/N borglanma faizi (%) 7.25 Dow Jones 19,792.53 -0.60 13.59
MB haftalik r_epc? ihale faizi (%) 7.75 S&P 500 225308 081 10.24
fonlama maliyeti (%) 8.50 !
Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB BVSPBovespa  58,212.12 -1.80 34.28
NIKKEl 225 19,253.61 0.02 1.16
Altin 1,144.12 -1.20 7.91

*Yibagindan bu yana
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Tahvil Piyasasi

Goris:

Diin gece sonuglanan toplantisinda Fed, beklenildigi Gzere faiz oranini 25 baz 13/12/2016 14/12/2016 (baz puan-bps)
puan yikseltti. Boylelikle Fed faiz orani %0.25-%0.50 aralidindan %0.50- bilesik faiz (%) / kapanis degisim
%0.75 araligina yukseltildi. Karar oy birligi ile alindi. 2 yillik gosterge 11.15 11.10 -5

10 yillik gosterge 11.48 11.42 -6
10-2 yil getiri farki 33 32

@@

Aciklamada, Kasim ayindaki toplantidan beri elde edilen bilgilerin isglicu

piyasasinin giclenmeye devam ettigi ve ekonomik aktivitenin yil ortasindan
beri ilimli bir hizla biiyiimekte oldugu belirtildi. Is kazanimlarinin son aylarda [UEICIE U EC RPN R BTE P/ e U CER)

giiclii oldugu ve issizlik oraninin geriledigi agiklamada yer aldi. Hane halki |GG 109.5 109.9 0.4
2030 149.0 149.8 0.7

2041 90.8 914 0.7

harcamalarinin ilimh olarak blyumekte oldugu, ancak is dinyasinin sabit

yatirimlarinin zayif kaldigi tekrarlandi. Enflasyonun bu yilin ilk zamanlarina
gore artti§i, ancak halen Komite'nin %2’lik uzun vadeli hedefinin altinda oldugu 13/12/2016 14/12/2016 degisim (bps)
aktarildi (kismen enerii fiyatlarindaki ve eneriji disi ithalat fiyatlarindaki daha [REARRUGTISCD) 2.48 252 4

once goriilen dustsleri yansitiyor). 10-2 yil getiri farki 131 128

D> D

CDS (5 yilk USD) 13/12/2016 14/12/2016 degisim (bps)

Ekonomik goériinime dair yakin dénem risklerinin yaklasik olarak/kabaca

dengeli goérindigi tekrarlandi. Turkiye

Guney Afrika
Fed ekonomistlerinin guncel makroekonomik &ngdrulerine bakildiinda;

Rusya
FOMC'nin ortalama yilsonu enflasyon (PCE) tahmininin %1.3ten %1.5'e NSy

fpepp=

ciktigi ve GSYH blyumesi tahmininin de %1.8'den %1.9'a yukseltildigi Kaynak Reuters

goruluyor.

2017 yilricin ise GSYH buyimesi tahmini %2.0’den %2.1’e yukseltilmis, 2018 yili beklentisi %2 olarak sabit birakilmis.
PCE enflasyon tahmini 2017 i¢in %1.9, 2018 icin de %2.0 olarak korunmus.

Karar metniyle beraber yayimlanan makroekonomik projeksiyonlarda yer alan “nokta gizelgesi” olduk¢a merak ediliyordu.

Piyasanin beklentisi 2017 yilinda Fed yetkililerinin iki faiz artirrmina gidecegi yontndeydi. Eylil'de yayimlanan cizelge, FOMC Uyelerinin
Fed hedef faiz oraninin 2017 sonunda bulunacagi seviyeye iligkin tahminlerinin orta noktasinin (medyan) %1.125 seviyesinde olustugunu
gbstermisti, ancak bu tahmin %1.375’e yukseltilmig, dolayisiyla Fed yetkilileri gelecek yil 3 defa faiz artirimi bekliyor.

FOMC uyelerinin hedef faiz oraninin 2018 ve sonrasinda ulasacag! seviyeye iliskin beklentileri de yukari yonli revizyona ugradi. Fed
hedef faiz oraninin 2018 sonunda bulunacagi seviyeye iligkin tahminlerinin orta noktasi (medyan) %2.125 (bir 6ncekinde %1.875 idi),
2019 sonunda bulunacagdi seviyeye iliskin tahminlerinin orta noktasi (medyan) %2.875 (bir dncekinde %2.625 idi). Uzun dénem medyan
beklenti de %2.9'dan %3’e ¢ikartildi.

Ozetleyecek olursak; Fed faiz oranini beklenildigi gibi artirdi, siirpriz yapmadi. Fed’in makroekonomik tahminlerinde de énemli revizyonlar
yok. Tek énemli farklilik, Fed yetkililerinin yilsonlari igin Fed faiz oraninin bulunacagi seviyelere yonelik yaptigi yukari yonli revizyonlar.

Nitekim piyasalar da buna tepki verdi.

Gilinliik Strateji Notu’na liye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu 2
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Fed agiklamalari sonrasinda A.B.D. tahvil faizleri ylikseldi. Karar dncesinde %2.4495 seviyesindeki A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizi, karar

sonrasinda yukselerek bu sabah %2.5870 seviyesini gordi.
A.B.D.’nin 2 yillik tahvil faizi de %1.2840 ile 2009 yilinin Agustos ayindan beri gérdugu en yiksek seviyesine ¢ikti.

Bugiin A.B.D.’de Kasim ayi TUFE, haftalik igsizlik maagi bagvurulari, Philadelphia Fed is Diinyasi Gériiniimii ve Aralik ayi NAHB Konut
Piyasasi Endeksi aciklanacak. Diinkii Fed toplantisi sonrasinda yiikselen A.B.D. tahvil faizlerinde bugln acgiklanacak veriler beklentiyi

kargilamasa bile belirgin bir geri gekilme beklemiyoruz.

Fed karari sonrasinda USD/TRY kuru ylkselirken, bugln yurt igi tahvil faizlerinin yoniiniin yukari olmasini bekliyoruz.

Doviz Piyasasi

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.0490, USD/TRY kuru 3.5120 ve sepet de 3.5960 seviyesinde bulunuyor.

Gorus:

Diinkii Fed toplanti sonrasinda Fed yetkililerinin gelecek yil 2 defa degil de 3 [RaZ-ACIEY 13/12/2016 ~ 14/12/2016 degisim (%)
defa faiz artinmi beklediklerinin agiklanmasi, USD’nin deger kazanmasini [E¥=Nge) 1.0625 1.0535 0.8%
sagladi. Karar éncesinde 1.0650 seviyesindeki EUR/USD paritesi, agiklamalar [§Ss/h|=2 115.16 117.03 1.6%
sonrasinda 1.0467’ye kadar geriledi. Boylelikle paritede 2015 Mart ortasindan fel=l28/p) 1.2656 1.2563 -0.7%
beri en disuk seviye gorilmis oldu. USD/TRY 3.4884 3.5313 1.2%

USD/ZAR 13.6105 13.9183 2.3%
USD/RUB 60.63 62.12 2.5%
USD/BRL 3.3345 3.3690 1.0%

Buglin Euro Bolgesi'nde PMI verileri aciklanirken, A.B.D.’de 6ne gikan veriler
Kasim ayi TUFE ve Philadelphia Fed is Dinyasi Gérinimi olacak. 1.0450
seviyesindeki opsiyonlarin da katkisiyla EUR/USD paritesinde 2015 Mart

D epep s ¢

ortasinda gérllen en duslk seviye olan 1.0458 seviyesindeki destegi Onemli IV STRY AU \D) e e e LR Saie LR e

buluyoruz.

Fed karari sonrasinda TRY dahil olmak tizere gelismekte olan Ulke para birimleri
deger kaybetti. Karar o©ncesinde 3.4725 seviyesindeki USD/TRY kuru,
aciklamalar sonrasinda 3.54’U0 gegti. Bu sabah ise 3.51 seviyesine yakin
seyrediyor. Kurda 3.5000-3.4960 destek araligi.

USDTRY igin Destek: 3.4960-3.4795-3.4615 Direng: 3.5155-3.5315-3.5430

Kaynak: Reuters
EURUSD igin Destek: 1.0485-1.0458-1.0400 Direng: 1.0555-1.0600-1.0635

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Goriis: 13/12/2016 14/12/2016 degisim
BIST-100 76,995.27 76,880.85

Din sinirli digtis gorilen BIST-100 endeksinde, 76,460, 75,700 ve 75,250 puan flcyikl) 94,333.15 94,259.74 -0.08%

destek; 77,100, 77,640 ve 78,200 puan ise direng seviyeleri. XBANK 129,286.97 129,057.54 -0.18%

XUSIN 82,352.09 81,925.16 -0.52%
MSCITR 1,083,212 1,081,763 -0.13%
MSCI EM 113.07 112.31 -0.67%
VIX 12.7 13.2 3.69%

Fed karari sonrasinda altinin ons fiyati US$ 1,135 seviyesini test ettikten sonra
bu sabah US$ 1,141 seviyesinde. Altinin ons fiyatinda US$ 1,139 ve US$ 1,135
destek; US$ 1,144 ve US$ 1,151 ise direng seviyeleri.

Kaynak Reuters
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Takvim

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

15 Aralik Persembe

Turkiye 10:00 Eylll ayi igsizlik orani (%) - - 11.3

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

Euro Bdlgesi 12:00 Aralik ayr Markit PMI imalat - 53.7 53.7
12:00 Aralik ayi 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 ayi konut baglangiglari (aylik %) - -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 ayI TUFE (aylik %) - -0.1 -0.1

YY:Yildanyilla GCC: Ceyrekten geyrege MA: Mevsimsel etkilerden arindirimis  SAAR: Mevsimsel etkilerden arindiriimis yillik oran
Kaynak: TCMB, ING, Thomson Reuters, Bloomberg
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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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