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e Yurt i¢i piyasalarda yarinki TCMB Para Politikasi Kurulu toplantisinda alinacak karar bekleniyor. TCMB, Fed'in para politikasinda
normallesmeye ge¢mesi sonrasinda faiz oranlarinda sadelesme adimlari atacagini, faiz koridorunun bir hafta vadeli repo ihale faiz
orani etrafinda daha simetrik bir hale getirilecegini ve daraltilacagini belirtmisti. Bankamizin beklentisi %7.50 olan bir hafta vadeli
repo ihale faizinin %8.0'e; %7.25 olan O/N borg¢lanma faizinin de %7.75’e yukseltilecegi yoninde (tahvil, sayfa 2)

e Cuma giini 100 glnlik hareketli ortalamasini (2.9215) asagdi dogru kiran USD/TRY kurunda bu seviye direng, 2.90'in hemen
altinda bulunan 50 gunliuk basit hareketli ortalama ise destek konumunda. Yurt i¢i piyasalar agisindan bu haftanin en énemli
gindem maddesi olan PPK toplantisinda, TCMB’nin haftalik repo ihale faizi ve faiz koridorunda yapacagi olasi degisikliklerin yani
sira bankanin ileriye donuk olarak kullanacagi ydnlendirme piyasalarin tepkisi agisindan kritik olacak. En gugli olumlu tepkiyi
piyasalarin ortalama fonlama maliyetini artiracak “sikilastirici” bir karar alinirsa vermesi beklenebilecek olan TRY’nin, PPK'dan
¢ikan karar nette “sikilastiric” olmasa da, dnimuzdeki dénemde uygulanacak politikalarin daha sade ve “ortodoks” (geleneksel)
olacagina dair guglu bir iletisim yapiimasi durumunda da hafif olumlu etkilenebilecedi dusiincesindeyiz. Persembe ve Cuma gini
1.08 seviyesinden destek bulan EUR/USD paritesinde bu seviyenin destek, 1.0905 seviyesindeki 50 gunlik basit hareketli
ortalamanin ise direng oldugu séylenebilir (d6viz, sayfa 2-3)

Buginin Gindemi

Ulke Saat (TSI) Veri/geligme ING tahmini Piyasa beklentisi ~ Onceki veri
Turkiye 10:00 Aralik ay tiiketici giiven endeksi - - 77.15
A.B.D. 15:30 Chicago Fed Ulusal Aktivite Endeksi 2 - -0.0389

Diger glindem maddeleri igin litfen “Takvim” kismina bakiniz.  MA: Mevsimsellikten arindirimis.  YY: Yildanyila  CC: Ceyrekten geyrege

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakisi Piyasalar

Kapan Gunluk YBY*
PANS  pegisim (%) Degisim (%)
Gunluk
Seviye degisim (%) BIST-100 72,460.35 -1.70 -15.47
USD/TRY 2.9060 -0.69 BIST-30 88,788.10 -1.81 -16.36
EUR/TRY 3.1599 -0.40 BIST Bankacilk 121,566.82 -1.44 -23.51
EUR/USD 1.0865 = ?31 FTSE 100 EOD 6,052.42 -0.82 -7.82
ici go il (9 Basit ilesi
Yurt igi gosterge tahvil (%) $ XETRA DAX 10,608.19 121 8.19
Bir giin 6nceki kapanis 10.60 10.88
Gésterge Eurobond - Oca 2030 5.340 Dow Jones Ind. Ave. 17,128.55 -2.10 -3.90
MB O/N borglanma faizi (%) 7.25 Nasdaq Bilesik 4,923.08 -1.59 3.95
MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.50 S&P 500 2,005.55 -1.78 -2.59
Marjinal fonlama maliyeti (%) 10.75 Altin 1.065.81 1.37 -9.80
Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING Brent petrol 36.88 -0.49 -35.67

*Yibasindan bu yana
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Gorus:

Cuma gunl hisse senedi piyasalarinda gorulen satiglar ve petrol
fiyatlarindaki gerilemenin devam etmesi, A.B.D. tahvillerine alim getirdi.
Nokta cizelgede, Fed politika yapicilarinin federal fonlama orani igin 2016
sonu beklentisi (medyan) %1.375 iken (gelecek yil icin 3-4 faiz artirnnmini
isaret ederken), piyasa oyuncularinin 2 faiz artirrmi beklentisini korudugu
gozleniyor. Petrol fiyatlarindaki disik seyrin enflasyon lzerinde asagi
yonli baski kuracagi dislincesi de tahvil alimlarina destek veriyor.
Nitekim Cuma guni A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizi %2.2380'den %2.20
seviyesinin altina geriledi.

Y1l sonuna son iki hafta kala kiresel piyasalarda islem hacminin azalmasi
beklenebilir.

Yurt ici piyasalarda ise yarinki TCMB Para Politikasi Kurulu toplantisinda
alinacak karar merakla bekleniyor. TCMB, Fed’in para politikasinda
normallesmeye gegmesi sonrasinda faiz oranlarinda sadelesme adimlari
atacagini belirtmisti. TCMB, faiz koridorunun bir hafta vadeli repo ihale
faiz orani etrafinda daha simetrik bir hale getirilecegini ve daraltilacagini
belirtmigsti.

Bankamizin beklentisi %7.50 olan bir hafta vadeli repo ihale faizinin
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%8.0’e; %7.25 olan O/N borglanma faizinin de %7.75’e yukseltilecegi yoniinde.

Doviz Piyasasi

pepe

@ I=nd

Y

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.0880, USD/TRY kuru 2.9115, sepet ise 3.0380 seviyesinde bulunuyor.

Goriis:

Kuresel déviz piyasalarinda yil sonunun yaklasmasi nedeniyle likiditenin diisiik seyrettigi ve piyasalari hareketlendirebilecek ekonomik

veri giindeminin hafif oldugu bir haftaya giriyoruz. Haftanin son gini Avrupa’da ve Amerika’'da piyasalar Noel tatili nedeniyle kapali

olacak, ancak bu tatil havasinin piyasalar Uzerindeki etkisini daha erkenden gdzlemlemeye baslayabiliriz.

Fed’in gegen hafta uzun siredir beklenen ilk faiz artirrmini gergeklestirirken bir yanda da bunu takip edecek adimlarin kademeli

olacagini vurgulamasinin ardindan USD’nin hafif deger kazandidini gérmustik. Persembe ve Cuma ginu 1.08 seviyesinden destek

bulan EUR/USD paritesinde bu seviyenin destek, 1.0905 seviyesindeki 50 gunlik basit hareketli ortalamanin ise diren¢ oldugu

sdylenebilir.

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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BoJ'un gegen hafta Cuma glinli parasal genisleme programi kapsaminda |- 17/12/2015  18/12/2015 degisim (%)

aldigi tahvillerin ortalama vadesini uzattigini duyurmasi ilk olarak USD/JPY
EUR/USD 1.0825 1.0865 0.4%

USD/JPY 122.55 121.2 -1.1%
GBP/USD 1.4900 1.4892 -0.1%
USD/TRY 2.9262 2.9060 -0.7%
USD/ZAR 15.2210 15.0854 -0.9%

USD/RUB 71.29 71.01 -0.4%
Gecgen haftaki FOMC toplantisinin sonlanmasindan onceki son gunlik [¥Ssl=zE 3.8781 3.9809 2.7%

paritesinin sert yiikselmesine neden olsa da, bu hamlenin ek bir genisleme
saglamayacaginin anlasiimasi, BoJ'un yeni bir adim atmasina karsin varlik
alim tutarini sabit birakmayi segmesi, bu hareketin kisa sirede geri
verilmesine neden oldu. Cuma giini 123.56 seviyesine yiikselen USD/JPY
paritesi bu sabah 121.33 seviyesinde bulunuyor.

FEP PP

kapanis olan 15 Aralik'in kapanigindan bu yana, USD karsisinda %2'ye

Yilbasindan bu yana USD karsisindaki performans (%)

yakin artida olan TRY’nin en gugli performansi gosteren gelismekte olan

Ulke para birimlerinden biri oldugu géruliyor. Para politikasinin -10.2%
sadelestiriimesini daha 6nce Fed’den gelecek normallesme adimlarinin -1.2%
zamanlamasina baglayan TCMB’nin yarin yapilacak Para Politikasi Kurulu -4.2%
toplantisinda koridorun alt bandi ile bir haftalik repo ihale faizinde artirrma -19.8%
gidecegi beklentisi TRY’yi destekleyen etkenlerden. ~23.5%

-18.3%
Yurt i¢i piyasalar agisindan bu haftanin en 6nemli giindem maddesi olan -33.3%

PPK toplantisinda, TCMB’nin haftalik repo ihale faizi ve faiz koridorunda

Kay nak: Reuters

yapacagl olasi degisikliklerin yani sira bankanin ileriye donik olarak

kullanacagi yonlendirme piyasalarin tepkisi agisindan kritik olacak. En guglu olumlu tepkiyi piyasalarin ortalama fonlama maliyetini
artiracak “sikilastirici” bir karar alinirsa vermesi beklenebilecek olan TRY’nin, PPK'dan ¢ikan karar nette “sikilastirici” olmasa da,
Onumizdeki dénemde uygulanacak politikalarin daha sade ve “ortodoks” (geleneksel) olacagina dair giglu bir iletisim yapilmasi

durumunda da hafif olumlu etkilenebilecegi diisiincesindeyiz.

Cuma guniu 100 gunlik hareketli ortalamasini (2.9215) asagi dogru kiran USD/TRY kurunda bu seviye direng, 2.90'in hemen altinda
bulunan 50 gunlik basit hareketli ortalama ise destek konumunda. Bugiin 2004 yilindan bu yana kaydettigi en disuk seviyeyi goren
brent petrol fiyatindaki gerilemenin devam etmesi durumunda, kiresel piyasalar genelinde risk algisinin bozuldugunu ve TRY’nin riskli

varliklarla birlikte baski altinda kaldi§ini gorebiliriz.
USDTRY i¢in Destek: 2.9050-2.8985-2.8900 Direng: 2.9150-2.9215-2.9250

EURUSD i¢in Destek: 1.0860-1.0820-1.0775 Direng: 1.0905-1.0930-1.0950

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

17/12/2015 18/12/2015

Kiresel piyasalar genelinde etkili olan olumsuz hava BIST-100 endeksinin degisim

de Cuma gunini %21.70%k disisle, 72,460.35 puan seviyesinden 73,711.88 2,4680.85 -1.70%
tamamlamasina yol agti. Bugin gline hafif ylkseligle baglayabilecegini 90.427.31 88,788.10 LB
diisiindiigiimiiz BIST-100 endeksinde 72,200, 71,400 ve 71,000 puan ZERezil Zlsenty =LA
destek; 73,000, 73,700 ve 75,000 puan direng seviyeleri. 74,761.91 73,516.18 -1.67%

1,050,509 1,031,096 -1.85%
Bu sabah US$ 36.17 seviyesine kadar gerileyen brent petroliin varil fiyati 113 112 -1.25%
2004 yilindan bu yana gordigu en zayif seviyeyi kaydetti. Dusik kiresel 18.9 20.7 9.29%

blyime ortaminda petrol talebi zayif seyrederken, petrol arzinin ve Kaynak: Reuters

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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stoklarin fiyatlardaki bir yili askin siredir disik seyreden fiyatlara karsin artmaya devam etmesi, petrol fiyatlari Gzerindeki baskinin
korunmasina yol agiyor. A.B.D.’de faal sondaj kuyusu sayisinda gegen hafta artis kaydedilmesi, A.B.D.’nin ham petrol ihracatinin
onundeki yasal engelleri kaldirmasi ve Rusya’nin petrol Uretiminin guinlik 10 milyon varili gegcmesi petrol fiyatlarinda son ginlerde
kaydedilen gerilemede etkili oluyor.

Persembe giini US$ 1,047 seviyesine kadar gerileyen, ancak verdidi kayiplari haftanin son glinlinde blyiik dlglide geri alan altinin ons
fiyati gecen haftayl US$ 1,066 seviyesinden tamamladi. Bu sabah US$ 1,070 seviyesinde bulunan altinin ons fiyatinda US$ 1,064, US$
1,059 ve US$ 1,050 destek; US$ 1,072, US$ 1,080, US$ 1,086 ise direng seviyeleri.

Takvim

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

21 Aralik Pazartesi

Turkiye 10:00 Aralik ayi tUketici giiven endeksi - - 77.15

A.B.D. 15:30 Chicago Fed Ulusal Aktivite Endeksi 2 - -0.0389

22 Aralik Sali

Turkiye 14:00 TCMB haftalik repo faiz orani karari (%) 8.0 - 7.5
14:00 TCMB O/N borg verme faizi orani (%) 10.75 - 10.75
14:00 TCMB O/N borglanma faizi orani (%) 7.75 - 7.25

A.B.D. 15:30 3. ceyrek GSYH buyumesi (CC %) 21 1.8 21
17:00 Aralik ayl Richmond Fed imalat endeksi (aylik %) 0 - -3
17:00 Ekim ayi ikinci el konut satiglar (SAAR %) 1 - -3.42

23 Aralik Garsamba

A.B.D. 14:00 Haftalik konut kredisi basvurulari (%) - - -
15:30 Kasim ayi dayanikli tiiketim mallari siparigleri (aylik %) -0.8 -0.4 2.9
15:30 Kasim ayi1 PCE deflatéri (YY %) 0.4 - 0.2
15:30 Kasim ayi kisisel gelirler (aylik %) 0.2 0.2 0.4
15:30 Kasim ayi kisisel harcamalar 0.3 0.3 0.1
17:00 Kasim ayi yeni konut satiglari (aylik %) 2.1 1.6 5.4

24 Aralik Pergsembe

A.B.D. 15:30 Haftalik issizlik maasi basvurular (bin) - - -

25 Aralik Cuma

Kuresel - Bircok ulkede piyasalar Noel nedeniyle kapali olacak.
YY:Yildanyilla CC: Ceyrekten ceyrege  MA: Mevsimsel etkilerden arindiriimis ~ SAAR: Mevsimsel etkilerden arindirilmis yillik oran
Kaynak: TCMB, ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Giinliik Strateji Notu’na liye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu 4



http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu

[01& Bnunncum] ING OZEL BANKACILIK

GUNLUK STRATEJi NOTU

21 Aralik 2015

ING .2» BANK

Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri BoIimii

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

Kerim Aydinlar  kerim.aydinlar@ingbank.com.tr

ACIKLAMA

“Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgdi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi hizmeti, yetkili
kuruluslar tarafindan kigilerin 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 Yatirnm Stratejileri Bélimii tarafindan sadece bilgi amagh olarak hazirlanmig olan bu rapor, hig¢ bir sekilde bir
yatinnm &nerisi veya herhangi bir yatirrm aracinin dogrudan alimina veya satimina dair bir teklif veya referans olarak alinmamalidir.
Gecmis performans, takip eden dénem igin bir gésterge degildir. Bu raporda sunulan bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanhs/yaniltici
olmamasina 6zen gosterilmis 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 c¢aliganlari bu raporda sunulan bilgilerin kullaniimasindan
kaynaklanabilecek herhangi bir dogrudan ve/veya dolayli zarardan 6tiri higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Telif hakki
saklidir, herhangi bir amacgla 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 6ngoriler
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.”

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