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e ki giin siiren toplantisinin ardindan diin aksam yaptigi agiklamada FOMC, faiz oranini degistirmedigini acikladi. Karar éncesinde
%?2.26 seviyesindeki A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizi, kararin ardindan %2.19 seviyesinin, 2 yillik tahvil faizi de %0.75’ten %0.6850'nin
altina indi. Bugtin yurt ici tahvil faizlerinde sabah saatlerinde sinirli diigis gorilebilir (tahvil, sayfa 2-3)

e Dun USD/TRY kurunun Fed karari sonrasinda 2.9746’ya kadar geriledigi gézlense de, TRY kisa sirede kazanimlarini geri verdi.
Fed’in din faiz artirimina gitmemis olmasinin ve bu ydndeki bir adimin kisa slirede atilacaginin net bir sinyalini vermemesinin,
haftalik repo faizinde yapilacak olasi bir artisin Fed'in politika normallesmesine baglh olacagdinin sinyallerini veren TCMB’nin
onimuzdeki hafta yapilacak Para Politikasi Kurulu toplantisinda faiz artirrmina gitmeyeceg@i yonindeki disinceyi glgclendirdigi
sOylenebilir. Bu aksam Turkiye’nin kredi notuna dair guncellemesini yayimlamasi beklenen Fitch’in kredi notunda herhangi bir
degisiklige gitmesi beklenmese de, Fitch’'ten gelecek mesajlar takip edilecek. Bugiin EUR/USD paritesinin ise 1.1350-1.1450
araliginda hareket edebilecegi dustincesindeyiz (d6viz, sayfa 3-4)

Bugunun Gundemi

Ulke Saat (TSI) Veri/geligsme ING tahmini Piyasa beklentisi Onceki veri
Tarkiye 14:30 TCMB Beklenti Anketi yayimlanacak.

- Fitch’in Turkiye ile ilgili kredi notu degerlendirmesini agiklamasi bekleniyor.
A.B.D. 17:00 Conference Board US Oncii Endeksi 0.3 0.3 -0.2
Diger glindem maddeleri igin litfen “Takvim” kismina bakiniz.  MA: Mevsimsellikten arindirimis.  YY: Yildanyila  CC: Ceyrekten geyrege

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakigi Piyasalar

Kapan Gunluk YBY*
. PaN$  pegisim (%) Degisim (%)
Glnluk
Seviye degisim (%) BIST-100 74,980.56 1.12 -12.53
USDITRY 3.0109 0.45 BIST-30 92,227.07 1.17 -13.12
EUR/TRY 3.4469 1.83
EUR/USD 11435 129 BIST Bankacilk 120,689.94  0.58 -24.07
Yurt igi gésterge tahvil (%) Basit Bilesik FTSE 100 EOD 6,186.99 -0.68 -5.77
Bir glin 6nceki kapanig 11.06 11.37 XETRA DAX 10,229.58 0.02 4.32
Gosterge Eurobond - Oca 2030 5.582 Dow Jones Ind. Ave. 16,674.74 -0.39 -6.44
MB O/N borclanma faizi (%) 7.25 Nasdaq Bilesik 4,893.95 0.10 3.33
MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.50
Marjinal fonlama maliyeti (%) 10.75 S&P 500 1,990.20 -0.26 -3.34
Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING Altin 1131.20 1.08 -4.27
Brent petrol 49.08 -1.35 -14.39

*Yilbasindan bu yana
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Goriis:

iki glin siiren toplantisinin ardindan diin aksam yapti§i agiklamada
FOMC, faiz oranini degistirmedigini agikladi. FOMC, iktisadi faaliyetin
ihmli tempoda biyumekte oldugunu sdyledi. Fed, hanehalki
harcamalarindaki ve sabit yatinmlardaki blyimenin ihimli hale geldigini
belirtti (daha énceki agiklamasina gére sabit yatinmlar icin daha olumlu
oldugu goriliyor). Banka, saglam isgiucu kazanimlariyla ve azalan
issizlikle isgucu piyasasinin iyilesmeye devam ettigini ve isglcu
kaynaklarindaki atil kapasitenin bu yilin baglarindan beri azaldidini
tekrarladi.

Fed, istihdam piyasasindaki iyilesmenin arttiginin gorilmesi ve orta
vadede enflasyonun %Z2’lik hedefe dogru ylkselecegine inanmalar

halinde faiz artisina gideceklerini yineledi.

Komite, son kiresel ekonomik ve finansal gelismelerin ekonomik
aktiviteyi bir miktar sinirlayabilecegini ve yakin dénemde enflasyon
Uzerinde asagl yonde basklyr devam ettirecek gibi gorindigunu
aciklamasina ekledi. Komite, ekonomik aktivite ve isglcli piyasasi
goérinumd icin riskleri dengeli gérmeye devam ettigini yinelerken, yurt

digindaki gelismeleri takip etmekte oldugunu agiklamasina ekledi.

Aciklamanin kalan kisminda énemli bir degisiklik géze ¢arpmadi.
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Karara, bu toplantida 25 baz puanlik faiz artinm isteyen Jeffrey M. Lacker disinda itiraz eden Uye olmadi. Temmuz toplantisinda karar

oybirligi ile alinmigti.

Gincel projeksiyonlara bakildiginda, 2015 yi GSYH buyime tahmininin %1.8 ile %2.0 araligindan %2.0 ile %2.3 araligina, 2016 yih

biylime tahmininin de %2.4 ile %2.7 araligindan %2.2 ile %2.6 araligina revize edildigi gorullyor.

issizlik orani beklentisi 2015 igin %5.2 ile %5.3 araligindan %5.0 ile %5.1 araligina indirildi. 2016 yili beklentisinde de asag yénde

revizyon yapildi.

2015 yih PCE enflasyon tahmini ise %0.6 ile %0.8 araligindan %0.3 ile %0.5 arahgina indirildi. 2016 beklentisi de %1.6 ile %1.9

araligindan %1.5 ile %1.8 arahg! dusuraldi.

Nokta cizelgede, Fed politika yapicilarinin Haziran ayindaki federal fonlama orani i¢cin 2015 sonu beklentisi (medyan) %0.625 idi. Bu
toplantida %0.375’e indirildigi goruluyor. 2016 ve 2017 yil sonu medyan beklentileri de sirasiyla %1.375 (6nceki %1.625) ve %2.625
(6nceki %2.875). Dolayisiyla Haziran ayinda yapilan tahminlere gore bu ay yapilan tahminlerde faiz 6ngérilerinde gerileme var.

17 FOMC katilimcisinin 4 tanesi bu yil faiz artinmi dngérmezken, 13 tanesi 6ngdriyor (daha 6nce 15 katilimci éngdériyordu).

Dolayisiyla halen Ekim ve/veya Aralik aylarinda olasi bir faiz artinmi beklentisi bulunuyor.

Giinliik Strateji Notu’na iiye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu
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Karar éncesinde %2.26 seviyesindeki A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizi, kararin ardindan %2.19 seviyesinin, 2 yillik tahvil faizi de
%0.75'ten %0.6850’nin altina indi. Bu sabah A.B.D.'nin 10 yilik ve 2 yillik tahvil faizleri sirasiyla %2.1850 ve %0.6730 seviyesinde

bulunuyor.

Doviz Piyasasi

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.1413, USD/TRY kuru 3.000, sepet ise 3.2100 seviyesinde bulunuyor.

Gorus:

Diin Fed’den gelen glvercince iletigimin ardindan USD dlnya para birimleri  FoR¥raa ia 16/09/2015 17/09/2015 degisim (%)

eneli karsisinda ilk tepki olarak deger kaybetse de, daha sonra gelismi
9 ¥ P 9 y gelismis EUR/USD 1.1289 1.1435 1.3%

ve gelismekte olan Ulke (GOU) para birimlerinin seyrinin ayristigini goérdik.

o USDIJPY 120.55 119.98 -0.5%| 4}

EUR, GBP ve JPY, USD karsisindaki kazanimlarini biiyik él¢iide korurken,
N GBP/USD 1.5492 1.5587 0.6% {}

TRY, ZAR ve RUB gibi GOU para birimleri kazanimlarini kisa strede geri
" USD/TRY 2.9974 3.0109 0.5% {}

verdi.

USD/ZAR 13.2519 13.3371 0.6% {}
A.B.D.’de kisa vadeli tahvil faizlerinin Fed karari sonrasinda gerilemis JUSJU3] 65.49 65.40 -0.1% G
olmasinin ve dolayisiyla USD’nin getirisinin gorece azalmis olmasinin [Ss]=]=(N 3.8277 3.8976 1.8% {}

USD'yi gelismis Ulke para birimleri karsisinda baski altinda biraktigi
soylenebilir. Ote yandan, A.B.D. tahvil faizlerindeki degisimlere karsi daha VleE e Em (B e WD) e e 29 EOMEETS ()
az hassas olan GOU para birimleri genelinin kazanimlarini geri vermesine
neden olan iki etkenden bahsedebilir; llkeler 6zelinde yiiksek seyreden
riskler ve son yillarda kiresel piyasalardaki oynakhgin en o&nemli

sebeplerinden biri olan Fed belirsizliginin korunmus olmasi.

Din USD/TRY kurunun Fed karari sonrasinda 2.9746’ya kadar geriledigi
g6zlense de, TRY kisa surede kazanimlarini geri verdi ve kur ginu 3.01

seviyesine yakin tamamladi. Fed'den gelecek kararin zamanlamasinin gaynak: Reuters
belirsizligini korumasi ve Baskan Yellen’in diin Fed’in Cin’deki gelismeleri

takip ettigini sOylemesi, kiresel piyasalarda son aylarda Fed ve Cin bagslkl haber akisinin etkisiyle goérilen oynakligin devam
edebilecegine isaret ederken, yurt icinde yuksek seyreden riskler ve siyasi belirsizlik TRY’nin bu ylksek oynaklik ortaminda sik sik

baski altinda kalmasina yol acabilir.

Fed'in diin faiz artinmina gitmemis olmasinin ve bu yondeki bir adimin kisa siirede atilacaginin net bir sinyalini vermemesinin, haftalik
repo faizinde yapilacak olasi bir artisin Fed’in politika normallesmesine bagli olacaginin sinyallerini veren TCMB’nin énimiizdeki hafta
yapilacak Para Politikasi Kurulu toplantisinda faiz artinmina gitmeyeceg@i yoniindeki distnceyi giclendirdigi sdylenebilir. Bu aksam
Turkiye'nin kredi notuna dair glincellemesini yayimlamasi beklenen Fitch’in kredi notunda herhangi bir degisiklige gitmesi beklenmese

de, Fitch'ten gelecek mesajlar takip edilecek.

Dunku Fed karari sonrasinda 1.1440 seviyesine kadar yikselen EUR/USD paritesinin daha sonra hafif geriledigi ve bu sabah itibariyla
1.14 seviyesine yakin seyrettigi goriliyor. FOMC karari 6ncesinde, A.B.D. ve Euro Bolgesi tahvil getirileri arasinda artan fark,
yatirmcilarin Fed éncesinde USD’de uzun pozisyon almak istememesi nedeniyle EUR/USD paritesinde fiyatlamalara yansimamisti.
Dinkl gelismeler, yatinmcilarin bu temkinli durusunun isabetli olduguna isaret ediyor. FOMC toplantisinin olasi bir faiz artinmini bir
sure ertelemis olmasinin, paritede zaten sahince bir adimin fiyatlanmamis olmasi nedeniyle EUR/USD paritesi lizerindeki yukari yonli

etkisinin sinirli kaldig1 séylenebilir. Oniimiizdeki giinlerde, A.B.D.'nin ve Euro Bélgesi'nin tahvil faizleri arasindaki fark yeniden belirgin

Giinliik Strateji Notu’na liye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu 3
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sekilde agilmaya baslamadikga USD’nin EUR karsisinda destek bulmakta zorlanacagini distnlyoruz. Bugin EUR/USD paritesinin
1.1350-1.1450 araliginda hareket edebilecegi diislincesindeyiz.

USDTRY icin Destek: 2.9915-2.9800-2.9750 Direng: 3.0150-3.0280-3.0325-3.0590

EURUSD icin Destek: 1.1370-1.1330-1.1300 Direng: 1.1440-1.1500-1.1560

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Din glind %1.12’lik artigla 74,980.56 puan seviyesinden tamamlayan BIST- 16/09/2015 17/09/2015

degisim

100 endeksinde son ug islem glininde kaydedilen artis %5'in lzerinde 74,149.46 74,980.56

oldu. Kiresel hisse senedi piyasalarin Fed toplantisi éncesinde goriilen 91,159.21 92,227.07 1.17%
olumlu hava, BIST-100’Un dinki yukselisinde rol oynarken, bu havanin 119,997.22 120,689.94 0.58%
glvercince Fed iletisimine karsin FOMC kararinin agiklanmasi sonrasinda 75,535.81 76,641.77 1.46%
yerini saticili bir seyre biraktigi gézleniyor. Nitekim A.B.D.'de hisse senedi 1,054,217 1,067,779 1.29%
endekslerinin din guni hafif ekside tamamladigi, Japonya'da Nikkei 111 111 0.23%
endeksinin ise bu sabah %1.5 ekside seyrettigi goruliyor. Bugiin BIST-100 21.4 211 -0.98%

endeksinin 75,300 puan seviyesinde direncle karsilasabilecedini  Kaynak: Reuters
dislndyoruz. BIST-100 endeksinde 74,400, 73,000 ve 71,350 puan
destek; 75,300, 76,000 ve 77,000 puan direng seviyeleri.

Diin yayimladigimiz Strateji Notu'nda, Fed’den gelecek glivercince mesaijlarin altinin ons fiyatini US$ 1,140’li seviyelere tasiyabilecegi
gorisind aktarmistik. Dinki Fed karari 6ncesinde US$ 1,118 seviyesinde bulunan altinin ons fiyatinda kaydedilen artis tahminimizin
hafif altinda kalirken, altinin ons fiyati kararin ardindan US$ 1,134 seviyesine kadar yiikseldi. Bu sabah US$ 1,129 seviyesinde bulunan
altinin ons fiyatinda US$ 1,118, US$ 1,110 ve US$ 1,100 destek; US$ 1,134, US$ 1,140 ve US$ 1,150 direng seviyeleri.

Takvim
Ulke Saat (TSI)  Veri/gelisme ING tahmini Piyasa beklentisi Onceki veri
18 Eylul Cuma
Turkiye 14:30 TCMB Beklenti Anketi yayimlanacak
- Fitch’in Turkiye ile ilgili kredi notu degerlendirmesini agiklamasi bekleniyor.
A.B.D. 17:00 Conference Board US Oncii Endeksi 0.3 0.3 -0.2

YY:Yildanyilla CC: Ceyrekten ceyrege  MA: Mevsimsel etkilerden arindiriimis  SAAR: Mevsimsel etkilerden arindirilmis yillik oran
Kaynak: TCMB, ING, Thomson Reuters, Bloomberg
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Kerim Aydinlar  kerim.aydinlar@ingbank.com.tr

ACIKLAMA

“Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhdi kapsaminda degildir. Yatirrm 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 Yatinm Stratejileri Bélimi tarafindan sadece bilgi amach olarak hazirlanmis olan bu rapor, hic bir sekilde bir
yatirim &nerisi veya herhangi bir yatirrm aracinin dogrudan alimina veya satimina dair bir teklif veya referans olarak alinmamalidir.
Gegmis performans, takip eden dénem igin bir gésterge degildir. Bu raporda sunulan bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanlis/yaniltici
olmamasina 6zen gdésterilmis olmasina karsin, ING BANK bilgilerin dodru 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. Tum hakki saklidir. Bu raporda agik kaynak belirtimemis olsa da, yer alan bazi degerlendirmeler ve dngériler
daha o6nce ING BANK Ekonomik Arastirmalar Grubu ve/veya ING Financial Markets Research raporlarinda yer almis olabilir. ING

BANK, bu raporun Tirkiye'de yayimlanmasindan sorumludur.”

Giinliik Strateji Notu’na liye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu 5



http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu
mailto:pinar.uslu@ingbank.com.tr
mailto:kerim.aydinlar@ingbank.com.tr

