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e Dun aksam Rusya’nin Ankara Blyukelgisine yapilan suikast sonrasinda bu sabah yurt i¢i tahvil faizlerinin gine yikselerek
baslamasini bekliyoruz. TCMB karari ise 6gleden sonra tahvil faizlerinin yonini belirleyecek. Merkez Bankasi kararina iligkin
piyasadaki beklentilerin farklihk gosterdigini belirtelim (tahvil, sayfa 2)

e Din aksam Ankara’daki suikast ve Berlin’deki saldiri haberleri, JPY’de ve CHF’de glvenilir liman alimlarinin gérilmesine neden oldu.
Haberlerin de etkisiyle TRY deger kaybederken, USD/TRY kuru 3.53 seviyesinin tzerine ¢iktl. GUn iginde siyasi haber akisinin yani
sira saat 14:00’'te sonuglanacak TCMB PPK faiz karari, TRY’nin performansinda belirleyici olacak. Merkez Bankasi’nin faiz artirrmina
gitmemesi halinde TRY’de deger kaybi gérmeyi bekleriz. Artirnm olursa ne olur? O zaman da Merkez Bankasr’nin hangi oranlarinda
hangi miktarda artirrma gittigine ve acgiklamasindaki degerlendirmelere bagh olarak TRY’nin verecegi olumlu tepki degisir (doviz,
sayfa 2-3)

Bugiinin Giindemi

Ulke Saat (TSI) Veri/gelisme ING tahmini Piyasa beklentisi  Onceki veri
Turkiye 14:00 TCMB bir haftalik repo ihale faizi (%) 8.25 8.00
14:00 TCMB OI/N borglanma faizi (%) 7.75 7.25
14:00 TCMB O/N borg verme faizi (%) 8.75 8.50

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

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakisi Piyasalar

Gunliik Kapanis Gunlik YBY*
Seviye _ degisim (%) Degigim (%) Degigim (%)

USD/TRY 3.5321 0.75 BIST-100 77,157.79 -0.56 7.57
EURITRY 3.6680 0.21 BIST-30 9443051  -0.67 8.01

EUR/USD 1.0402 -0.43
- - — BIST Bankacilk  129,279.72 -0.66 7.81

Yurt igi gosterge tahvil (2 yil, %) Basit Bilesik
FTSE 100 EOD 7,017.16 0.08 12.41

Bir giin 6nceki kapanig 10.54 10.89
Gosterge Eurobond - Oca 2030 6.396 XETRA DAX 11426.70 0.20 6.36
MB O/N borglanma faizi (%) 7.25 Dow Jones 19,883.06 0.20 14.11
MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.75 S&P 500 2,262.53 0.20 10.69
fonlama maliyeti (%) 8.50 BVSPBovespa 57,110.99  -2.19 31.74
Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB NIKKE 225 19391.60 005 188
Altin 1,138.66 0.41 7.40

*Yibagindan bu yana
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Tahvil Piyasasi

Goriis:

Buglin gerceklestiriiecek TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK) toplantisinda 16/12/2016 19/12/2016 (baz puan-bps)
alinacak faiz kararinin hem TL'nin performansi hem de tahvil faizleri agisindan bilesik faiz (%) / kapanis degisim
onemli olacagini sdyleyebiliriz. Toplanti sonucu saat 14:00’te yayimlanacak. 2 ylllik gosterge 10.84 10.89 5

10 yillik gésterge 11.39 11.32 -6
10-2 yil getiri farki 55| 43

RPN

Merkez Bankasi gegen ayki toplantisinda faiz koridorunun Ust bandini
%8.25'ten %8.50'ye, bir haftalik repo ihale faizini de %7.50'den %8.00’e
yikseltmisti. Faiz koridorunun alt bandi olan O/N borglanma oranini ise [UESEtUSSIeNC R (CThb TP ok IRy EeThb T ok (SR e M CER)

%7.25'te sabit tutmustu. 2025 108.4 108.5 0.1
2030 147.7 148.0 0.3

2041 89.9 90.3 0.4

Peki merkez bankasi neden faizleri artirmisti, diger bir anlatimla neden parasal

sikilastirmaya gitmisti?
16/12/2016 19/12/2016 degisim (bps)
Cunkl yakin dénemde kuresel belirsizlikler artmis ve yliksek oynakliklar FNCESIRIMIISCH) 2.60 254 -6

@« §383

nedeniyle yasanan déviz kuru hareketleri, enflasyon gérinimine dair yukar Bl ReSTaRE s 134 131

yonlu risk olusturmustu.

CDS (5 ylllik USD) 16/12/2016 19/12/2016 degisim (bps)
Merkez Bankasi da bu gelismelerin beklentiler ve fiyatlama davraniglan QEUSE
Uzerindeki olumsuz etkisini sinirlamak istedigi igin faiz oranlarini artirma karari  [ESIERILE

almisti. Rusya
Brezilya

«3189

Buglinki Merkez Bankasi kararina iligkin piyasadaki beklentiler farklilhk Kaynak Reuters
gosteriyor. Degisim beklemeyen de var, 25 ya da 50 baz puanlik artirim

bekleyen de.

Faiz koridorunun Ust bandi olan O/N borg verme faizi i¢in hem piyasanin ortalama beklentisi hem de bankamizin 6ngoriisi, 25 baz puanlik
artirim yapilarak %8.75’e yikseltilecegi yoniinde.

Peki Ust bantta yapilacak artirrm ne anlam tasiyor? Kisaca sdylemek gerekirse bdyle bir artirm, TCMB’nin fonlama oranini yiikselterek
likidite yonetimini daha agresif yapabilmesine imkan taniyacak.

Piyasadaki ortalama beklenti, mevcut durumda %8 seviyesindeki bir haftalik repo ihale faizinin de 25 baz puan artirilarak %8.25'e
yukseltiimesi yéninde. Bankamizin beklentisi de ayni sekilde.

Faiz koridorunun alt bandi olan O/N borglanma faizinde piyasadaki ortalama beklenti degisim yapilmayacagi yoninde. Bankamiz ise 50
baz puanlik yikseligle bu oranin %7.75’e ¢ikartilacagini éngéruyor.

Elbette Merkez Bankasi'nin daha fazla doviz likiditesi saglamak amaciyla rezerv opsiyon mekanizmasinda diizenlemelere gitmesi de

mumkadn.

Diin aksam Rusya’nin Ankara Blyukelgisine yapilan suikast sonrasinda bu sabah yurt i¢i tahvil faizlerinin giine yiikselerek baslamasini
bekliyoruz. TCMB karari ise 6gleden sonra tahvil faizlerinin yoninu belirleyecek.

Y1l sonu yaklasirken diin A.B.D. tahvil faizlerindeki gerilemede hem bazi kisa pozisyonlarin kapatilmasi amagch yapilan alimlar hem de
politik risk unsuru nedeniyle gergeklestirilen gtivenilir liman alimlar etkiliydi. Din Rusya’nin Ankara Buyukelgisine yapilan suikast haberi
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de A.B.D. tahvil alimlarinda rol oynadi. A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizi haber sonrasinda %2.53’e geriledi. Guniin ilerleyen saatlerinde Fed
Baskani Yellen’in bir Gniversitede yaptigi konusmada isglict piyasasi ile ilgili olumlu s@ylemleri, tahvil faizlerindeki diististin bir kisminin
geri veriimesine neden oldu ve 10 yillik tahvilin faizi glini %2.54 seviyesinden tamamladi (Cuma kapanisi %2.5970). Bu sabah 10 yillik
tahvil faizi %2.56 seviyesine yakin seyrediyor.

Doviz Piyasasi

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.0400, USD/TRY kuru 3.5310 ve sepet de 3.6020 seviyesinde bulunuyor.
Goris:

Fed Baskani Yellen'in dun bir Gniversitede yaptigi konusmada, isglicl [EseNpaldliEe 16/12/2016 19/12/2016 degisim (%)
piyasasina dair olumlu degerlendirmeler yapmasi, USD’nin gliglenmesine katki

EUR/USD 1.0447 1.0402 -0.4%
yaptl. EUR/USD paritesi 1.04 seviyesini test etti. UEREEY 117.98 117.07 0.8%
Din aksam Ankara’daki suikast ve Berlin’deki saldiri haberleri, JPY’de ve [EEZIOS) 1.2487 1.2398 -0.7%
CHF’de giivenilir liman alimlarinin gérilmesine neden oldu. USD/TRY 3.5058 3.5321 0.8%

USD/IZAR 14.0750 14.1240 0.3%
USD/RUB 62.04 61.85 -0.3%
USD/BRL BSOS 3.3645 -0.8%

Haberlerin de etkisiyle TRY deger kaybederken, USD/TRY kuru 3.53 seviyesinin

Uzerine c¢iktl. Gin icinde siyasi haber akisinin yani sira saat 14:00'te

PEpEEppp

sonuglanacak TCMB PPK faiz karari, TRY’nin performansinda belirleyici olacak.

Yilbasindan bu yana USD karsisindaki performans (%)
-4.2%
-159%
-17:5%

Merkez Bankasrnin faiz artirmina gitmemesi halinde TRY'de deger kaybi
gormeyi bekleriz. Artirm olursa ne olur? O zaman da Merkez BankasI’nin hangi
oranlarinda hangi miktarda artinma gittigine ve agiklamasindaki
degerlendirmelere bagl olarak TRY’nin verecegdi olumlu tepki degisir.

USDTRY igin Destek: 3.5220-3.5000-3.4880-3.4700  Direng: 3.5430-3.5650-

35840

EURUSD igin Destek: 1.0375-1.0368-1.0340 Direng: 1.0440-1.0475-1.0530

Kaynak: Reuters

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Goris:
Din %0.56'ik deger kaybiyla 77,157.79 puandan kapanan BIST-100 16/12/2016 ~  19/12/2016 degisim
endeksinin, diin aksamki haber akisinin ardindan bugiine diisiisle baslamasini  [EAIRENY 77,589.65 77,157.79 -0.56%
bekliyoruz. BIST-100 endeksinde, 76,700, 76,255 ve 75,730 puan destek; BIST-30 95,068.57 94,430.51 -0.67%
77,600, 78,000 ve 78,300 puan ise direnc seviyeleri. NN ML S LA -BiEe
XUSIN 82,891.33 82,353.26 -0.65%
Altinin ons fiyati dinki Ankara ve Berlin saldirilari sonrasinda belirgin bir J¥SeRIa 1,089,501 1,081,718 -0.71%
degisim gostermedi. Bu sabah US$ 1,136 seviyesinde bulunan altinin ons [¥Sel=Y 113.86 113.85 -0.01%
fiyatinda US$ 1,134 ve US$ 1,128 destek; US$ 1,142 ve US$ 1,150 ise direng VAR 12.2 11.7 -4.02%
seviyeleri. Kaynak Reuters
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Takvim

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

20 Aralik Sah

Turkiye 14:00 TCMB bir haftalik repo ihale faizi (%) 8.25 8.00
14:00 TCMB O/N borglanma faizi (%) 7.75 7.25
14:00 TCMB O/N borg verme faizi (%) 8.75 8.50

Japonya - BoJ politika faizi (%) -0.10 -0.10 -0.10

21 Aralik Garsamba

Turkiye 10:00 Aralik ay tlketici guiveni - - 68.93

A.B.D. 18:00 Kasim ayi ikinci el konut satislari (aylk %) - -1.4 2.0

Euro Bdlgesi 18:00 Aralik ayi tiketici guveni -5.8 -6.0 -6.1

22 Aralik Pergembe

A.B.D. 16:30 Kasim ayi Chicago Fed Ulusal Aktivite Endeksi - - -0.08
16:30 3. ceyrek GSYH (CC Yilhklandiriimis %) 3.3 3.3 3.2
16:30 Kasim ayi dayanikli mal siparisleri (aylik %) -4.0 -3.8 4.6
18:00 Kasim ayi kisisel gelirler - 0.3 0.6
18:00 Kasim ayi kisisel harcamalar - 0.4 0.3

23 Aralik Cuma

A.B.D. 18:00 Kasim ayi yeni konut satislari (aylik %) 2.1 -1.9
18:00 Aralik ay1 Michigan Universitesi Gliven Endeksi 98 98.2 98.0

ingiltere 12:30 3. ceyrek GSYH (CC %/YY %) 0.5/2.3 - 0.5/2.3

YY:Yildanylla GCGC: Ceyrekten ceyrede  MA: Mevsimsel etkilerden arindiriimis  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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