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e Piyasaya faiz artirrminin zamanlamasina dair yeni bir mesaj vermeyen Fed, herhangi bir politika adiminin veri akisina bagh oldugu
vurgusunu korudu. Gelismekte olan Ulke varliklarina olumlu yansimasi beklenecek Fed karari sonrasinda bugin yurt igi tahvil
piyasasinda faizlerin hafif gerileyebileceg@ini disunlyoruz. Ancak, segimler sonrasinda yurt iginde siyasi tablonun belirsizligini
korumasi tahvil faizlerindeki disiisii sinirlayacaktir. Bugin A.B.D.de yayimlanacak aylik TUFE artisinin %0.5’e yikselmesi
bekleniyor. TUFE verisinden gikacak yukari yénlii bir siirpriz bugiin A.B.D. tahvil faizlerinde yiikselise yol agabilir (tahvil, sayfa 2-3)

e FOMC uyelerinin 2016 ve 2017 yil sonlarinda faiz oranlarinin bulunacagi seviyeye dair tahminlerini asag! yénde giincellenmesi ve
faiz artirrmlarinin kademeli olacag algisinin kuvvetlenmesi din USD’ye satis getirdi. Bugiin A.B.D.’den gelecek verilerin hayal
kirikhdi yaratmasi, diin sert sayilabilecek sekilde yiikselen EUR/USD paritesinin en son Mayis ortasinda gérdigu 1.1450 seviyesini
test etmesine yol acabilir. Ote yandan, enflasyon verisi basta olmak {izere verilerin piyasa beklentisine gére olumlu gelmesi,
USD’nin duinkl kayiplarini kismen geri almasina imkan saglayacaktir. Yurt icindeki siyasi giindemin yani sira EUR/USD paritesi ve
gelismekte olan Ulke para birimlerindeki hareketleri takip edecek olan USD/TRY kurunun bugin, Tirkiye'ye dair risk algisini
azaltacak yeni bir gelisme yasanmadigi takdirde 2.70 seviyesine yakin destek bulabilecegini dislniyoruz (d6viz, sayfa 3-4)

Bugiiniin Giindemi

Ulke Saat (TSI) Veri/lgelisme ING tahmini Piyasa beklentisi Onceki veri
A.B.D. 15:30 Mayis ay1 TUFE artisi (aylik %/YY %) 0.5/0.0 0.5/0.0 0.1/-0.2

17:00 Philadelphia Fed is dinyasi géranimu 7.9 8.0 6.7
Euro Bolgesi - Eurogroup toplantisi yapilacak.

Diger glindem maddeleri igin litfen “Takvim” kismina bakiniz.  MA: Mevsimsellikten arindirlmis. ~ YY:Yildan yila  CC: Ceyrekten gceyrege

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakisi Piyasalar

Kapani Ginlik YBY*
PaN'S  Degisim (%) Degisim (%)
Giinluk
Seviye  degigim (%) BIST-100 80,713.26 0.66 -4.03
USD/TRY 2.7049 -0.98 BIST-30 98,712.19 0.68 -5.04
EUR/TRY 3.0682 -0.23 BIST Bankacilk 14065759  1.25 -9.17
EUR/USD 1.1335 0.79
- — FTSE 100 EOD 6,680.55 -0.44 0.71
Yurt igi gosterge tahvil (%) Basit Bilesik
——— - XETRA DAX 10,978.01 -0.60 10.59
Bir giin 6nceki kapanig 9.91 10.16
Gésterge Eurobond - Oca 2030 5.253 Dow Jones Ind. Ave. 17,935.74 0.17 -0.57
MB O/N borglanma faizi (%) 7 25 Nasdaq Bilesik 5,064.88 0.18 5.37
MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.50 S&P 500 2,100.44 0.20 0.47
Marjinal fonlama maliyeti (%) 10.75 Altin 1,185.05 0.30 0.20
Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING Brent petrol 63.87 0.27 10.35

*Yilbasindan bu yana

Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Boliimii
Pinar Uslu - Stratejist pinar.uslu@ingbank.com.tr
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Tahvil Piyasasi

Goriis:

Din sonuglanan Fed toplantisindan c¢ikan iletisim, piyasa katilimcilari 16/06/2015 17/06/2015 (baz puan-bps)

tarafin dan nette hafif guvercince bulundu. Piyasaya faiz artirrminin it () e S

2 yillik gosterge 10.13 10.16 2
10 yillik gosterge 9.72 9.78 6
10-2 yil getiri farki -42 -38

zamanlamasina dair yeni bir mesaj vermeyen Fed, béylece énimizdeki

dénemde gelecek herhangi bir politika adiminin veri akisina bagl oldugu

=

vurgusunu korudu.

Toplantidan sonra yayimlanan karar metninde Ulke ekonomisine dair TREurobond (§)  16/06/2015 17/06/2015 degisim (US$)

2025 118.8 118.8 0.0
2030 167.0 166.8 -0.2
2041 104.0 103.8 -0.2

kullanilan ifadeler bir énceki metne gbére daha olumlu olsa da, karar
metninin kalaninda dnemli bir degisiklik géze carpmadi. Fed daha 6nce
kis aylarinda durakladigina dikkat ¢ektigi ekonominin ilimh tempoda

biytumekte oldugunu belirtirken, karar metninde istihdam piyasasindaki

16/06/2015 17/06/2015 degisim (bps)

iyilesmenin hiz kazandidi ve istihdam piyasasindaki atil kapasitenin bir

§ 34383

A.B.D. 10 yillk (%)

miktar azaldi§i1 degerlendirmelerine yer verildi. Fed’in konut piyasasina ve
10-2 yil getiri farki

tiketim harcamalarina dair degerlendirmeleri de Nisan ayina gére daha
olumluydu. CDS (5 yilk USD) 16/06/2015 17/06/2015

Turkiye
Gney Afrika

Rusya

degisim (bps)

FOMC Uyelerinin din yayimlanan gincel makroekonomik tahminleri,
2015 yilina dair GSYH buylmesi beklentisinin %2.3 ile %2.7 araligindan
%1.8 ile %2.0 araligina revize edildigini gosterirken, issizlik oraninin yil

€383

Brezilya

sonunda bulunacadi seviyeye dair tahminin de hafif yukari Kay nak: Reuters

guncellendigini  goérdik. FOMC uyelerinin ilerleyen yillara dair

tahminlerinde ise dnemli bir degisiklik gdéze carpmadi. Piyasa katiimcilarinin yakindan takip ettigi “nokta cizelgesi”, yaygin beklentinin
aksine, 2015 yili sonunda Fed faiz oraninin bulunacagi seviyeye dair tahminlerin orta noktasinin %0.625’te sabit kaldigini gésterse de,
tahminlerin 6nemli dlglide asagi yonli revize edildigi gézlendi. Nokta gizelgesi, ayni zamanda FOMC Uyelerinin 2016 ve 2017 sonunda

faizlerin bulunacagi seviyeye dair beklentisinin asagi yonlu glincellendigini gosterdi.

Baskan Yellen dinkl toplanti sonrasinda yaptigi basin acgiklamasinda piyasalari yonlendirecek yeni bir mesaj vermezken, Baskan
konugmasinda Fed’in faiz artirmina gitmeden 6nce ulke ekonomisini guglendigine dair daha belirgin sinyaller gérmek istedigini, ancak

tek bir gdstergenin ya da belirli seviyelerin faiz artirnmi igin esik kabul edilemeyecegini vurguladi.

Din Fed kararinin yayimlanmasindan dnce %2.39 seviyesine yakin seyreden A.B.D.’nin 10 yillik tahvili, faiz artinminin zamanlamasina
dair net bir sinyal vermeyen Fed kararinin ardindan geriledi. Yellen’in basin toplantisi sonrasinda da asagi yonlU seyrini koruyan tahvil
faizi bu sabah %2.27 seviyesinde bulunuyor.

Gelismekte olan ulke varliklarina olumlu yansimasi beklenecek Fed karari sonrasinda bugin yurt i¢i tahvil piyasasinda faizlerin hafif
gerileyebilecegini duglinuyoruz. Ancak, segimler sonrasinda yurt iginde siyasi tablonun belirsizligini korumasi tahvil faizlerindeki dusisu

sinirlayacaktir.

Bugiin A.B.D.’de yayimlanacak aylik TUFE artiginin %0.5’'e yilkselmesi, yillik enflasyonun ise %0 degerini almasi bekleniyor. Enerji ve

gida fiyatlarindan arindilmis ¢ekirdek enflasyonun beklentiye paralel sekilde yillik %1.8 seviyesini korumasi, A.B.D.'de enflasyonun

Giinliik Strateji Notu’na iiye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu 2
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éniimizdeki dénemde Fed'in hedef seviyesi olan %2.0’ye yaklasabilecegine isaret edecektir. TUFE verisinden gikacak yukari yonli bir

surpriz buglin A.B.D. tahvil faizlerinde yikselise yol agabilir.

Doviz Piyasasi

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.1350, USD/TRY kuru 2.7150, sepet ise 2.8999 seviyesinde bulunuyor.

Goriis:

Din yayimlanan “nokta gizelge’ye gére 17 FOMC katilimcisinin 15'i [y ayrmases 16/06/2015 17/06/2015 degisim (%)

faizlerin bu yil icinde artirllacagini 6ngoérirken, bu 15 katihmcinin 10'u faiz
EUR/USD 1.1246 1.1335 0.8%

USD/JPY 123.34 123.41 0.1%
GBP/USD 1.5644 1.5830 1.2%
USD/TRY 2.7318 2.7049 -1.0%
USD/ZAR 12.3660 12.2614 -0.8%
USD/RUB 54.06 53.63 -0.8%
USD/BRL 3.0874 3.0564 -1.0%

oraninin 2015 yilinda en az iki defa artirilacagi gérusiinde. Nokta cizelge
yil iginde birden fazla faiz artinmi bekleyenlerin sayisinin Mart ayina gore
azaldigini gosterse de, halen agirlikl olarak iki faiz artinmi éngoruliyor.
FOMC uyelerinin 2016 ve 2017 yil sonlarinda faiz oranlarinin bulunacagi
seviyeye dair tahminlerini asagi yonde giincellenmesi ve faiz artirmlarinin

kademeli olacagi algisinin kuvvetlenmesi USD’ye satis getirdi.

PEPEPEPENE

Din karar 6ncesinde 1.1220-1.1290 araliginda islem goéren EUR/USD
paritesi de karara ilk tepki olarak 1.12 seviyesine yaklastktan sonra [REEEUCURENCUCIESRLCIEEUEENE SN ENCD)
yoninl yukari cevirerek aksam saatlerinde 1.1350 seviyesinin Uzerine
yukseldi. Fed karari 6ncesinde gin iginde 2.7310-2.7430 aralidinda
nispeten dar bir bantta seyreden USD/TRY kuru, kararin hemen ardindan

ilk tepki olarak yikselse de, kisa siirede yonunu asagiya cevirdi ve hafta

basindan bu yana iginde hareket ettigi 2.72-2.75 bandini asagdi yonli terk
etti. Din gece 2.7050 seviyesine kadar gerileyen USD/TRY kuru bu sabah

2.71 seviyesinde bulunuyor.

Kay nak: Reuters

Diin Ingiltere’de yayimlanan verilerin ortalama saatlik (icretlerde artis

yasandigini goéstermesi ve BoE toplanti tutanaklar her ne kadar son toplantida faiz oranlarini sabit birakma kararinin oy birligiyle
alindigini gésterse de, tutanaklarin iki Gyenin 6nimizdeki dénemde faiz artinmindan yana oy kullanabilecegine isaret etmesi GBP/USD
paritesinin yikselmesine yol agti. Diin glin iginde 1.5755 seviyesine kadar ylkselen GBP/USD paritesi, Fed kararinin da etkisiyle bu

sabah yil iginde gérdugdu en yuksek seviye olan 1.5848 seviyesinden islem gordu.

Bugiin kiiresel ddviz piyasalarinda, A.B.D.de yayimlanacak Mayis ayi TUFE verisinin, Conference Board US &ncii endeksinin ve
Philadelphia Fed is dinyasi gérinimunun yani sira Euro Bélgesi Maliye Bakanlari toplantisindan yansimalar takip edilecek. Bugunki
Eurogroup toplantisindan Yunanistan krizine dair yeni, somut bir adim ¢ikmasi beklenmese de, konuya dair gelismeler EUR/USD

paritesi Uzerinde etkili olabilir.

Bugiin A.B.D.’den gelecek verilerin hayal kirikhgi yaratmasi, diin sert sayilabilecek sekilde yikselen EUR/USD paritesinin en son Mayis
ortasinda gérdiigii 1.1450 seviyesini test etmesine yol acabilir. Ote yandan, enflasyon verisi bagta olmak lizere verilerin piyasa
beklentisine gore olumlu gelmesi, USD’nin diinku kayiplarini kismen geri almasina imkan saglayacaktir. Halihazirda EUR’ya belirgin
sekilde olumsuz bir yansimasi gbézlenmeyen Yunanistan krizinin, tlkenin IMF’ye bor¢ ddemesini gerceklestirmesi gereken Haziran
sonuna yaklasildikga EUR (izerinde baski yaratabilecek bir etken oldugunu hatirlatalim.

Giinliik Strateji Notu’na iiye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu 3
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Yurt icindeki siyasi giindemin yani sira EUR/USD paritesi ve gelismekte olan llke para birimlerindeki hareketleri takip edecek olan
USD/TRY kurunun bugtin, Turkiye'ye dair risk algisini azaltacak yeni bir gelisme yasanmadigi takdirde 2.70 seviyesine yakin destek
bulabilecegini dusuniyoruz. Bu seviyenin kirilmasi durumunda ise goézler 2.6730 seviyesinde bulunan 50 gunlik basit hareketli

ortalamaya gevrilecek.
USDTRY icin Destek: 2.7000-2.6910-2.6850-2.6730  Direng: 2.7200- 2.7260-2.7320-2.7400

EURUSD igin Destek: 1.1330-1.1290-1.1220 Direng: 1.1385-1.1450-1.1500

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Din glini %0.66’lk ylkselisle 80,713.26 puan seviyesinden tamamlayan
BIST-100 endeksin in din aksamki Fed kararinin ardindan USD/TRY
kurunda yasanan disls ve gelismekte olan (ke piyasalarindaki olumlu

16/06/2015 17/06/2015
BIST-100 80,183.75 80,713.26
BIST-30 98,047.34 98,712.19 0.68%
XBANK 138,922.06 140,657.59 1.25%
XUSIN 78,952.84 79,242.72 0.37%

degisim

havanin etkisiyle gune yukselisle baglayacagini dustnuyoruz. BIST-100
endeksinde 80,250, 79,225 ve 78,650 puan destek; 81,200, 82,480 ve

83,300 puan ise direng seviyeleri.

MSCI TR 1,129,860 1,138,212 0.74%
Din piyasa katilimcilari tarafindan goérece glvercince bulunan Fed QUSEISY 117 116 -0.77%
iletisiminin ardindan A.B.D. tahvil faizlerinde kaydedilen gerilemeye ve RS 14.8 14.8 0.00%

USD'deki zayiflamaya karsin altinin ons fiyatinin sinirli 6lglide destek  Kaynak: Reuters

buldugu gozlendi. DUnki Fed kararinin ardindan US$ 1,190 seviyesinin

Gzerine ylikselemeyen altinin ons fiyati bu sabah da bu seviyede direngle karsilagiyor. Altinin ons fiyatinda US$ 1,180, US$ 1,175 ve
US$ 1,170 destek; US$ 1,194, US$ 1,199 ve US$ 1,206 ise direng seviyeleri.

Takvim

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

18 Haziran Pergsembe

A.B.D. 15:30 Haftalik igsizlik maasi basvurulari (bin) - - 279
15:30 Mayis ay1 TUFE artisi (aylik %/YY %) 0.5/0.0 0.5/0.0 0.1/-0.2
17:00 Philadelphia Fed is dinyasi gérinima 7.9 8.0 6.7
17:00 Conference Board US 6ncl endeksi 0.4 0.4 0.7
Euro Bolgesi - Eurogroup toplantisi yapilacak.

19 Haziran Cuma

Turkiye 14:30 TCMB beklenti anketi yayimlanacak.

YY:Yildanyilla CGC: Ceyrekten geyrege  MA: Mevsimsel etkilerden arindirimis  SAAR: Mevsimsel etkilerden arindirilmis yillik oran
Kaynak: TCMB, ING, Thomson Reuters, Bloomberg
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Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Bélimii

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

Kerim Aydinlar  kerim.aydinlar@ingbank.com.tr

ACIKLAMA

“‘Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeler yatirrm danismanh§i kapsaminda degildir. Yatinm danigmanhgi hizmeti; araci
kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi s6zlesmesi
cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel géruglerine dayanmaktadir.
Bu goérusler 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 amagch olarak hazirlanmig olan bu rapor, hig bir sekilde bir
yatirim Onerisi veya herhangi bir yatirrm aracinin dogrudan alimina veya satimina dair bir teklif veya referans olarak alinmamalidir.
Gecgmis performans, takip eden dénem igin bir gosterge degildir. Bu raporda sunulan bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanlis/yaniltici
olmamasina 6zen gosteriimis olmasina karsin, ING BANK bilgilerin dodru ve tam olmasindan sorumlu degildir. Bu raporda yer alan
bilgiler herhangi bir uyari yapilmadan degisebilir. ING BANK ve kurum galisanlari bu raporda sunulan bilgilerin kullaniimasindan
kaynaklanabilecek herhangi bir dogrudan ve/veya dolayl zarardan 6tirl 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 belirtiimemis olsa da, yer alan bazi degerlendirmeler ve dngéruler daha
once ING BANK Ekonomik Arastirmalar Grubu ve/veya ING Financial Markets Research raporlarinda yer almigs olabilir. ING BANK, bu

raporun Turkiye'de yayimlanmasindan sorumludur.”
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