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e ING olarak beklentimiz, aksamki Fed acgiklamasinda asagi yonlu risklerin azalmakta oldugunun yer almasi, nokta ¢gizelgede Fed hedef
faiz oraninin 2016 yil sonu igin %0.6, uzun dénem igin ise %2.5 olarak belirtimesi ve de finansal kosullarin oldukg¢a rahatladiinin
aktariimasi. Bu beklentinin gerceklesmesi durumunda A.B.D.’nin 2 yillik ve 10 yillik tahvil faizlerinde sirasiyla 10 baz puanlik ve 5 baz
puanlk yukselis gorebiliriz (tahvil, sayfa 2)

e Bu aksamki Fed toplantisinin sonucunu dort senaryo altinda degerlendirerek piyasalara olasi etkilerini yazimizda belirttik. Fed’in para
politikasinda karma sikilastirici taraftari olmasi halinde, EUR/USD paritesinin yaklasik %1.5 gerilemesini bekliyoruz, dolayisiyla bu
senaryo gergeklesirse, paritede 1.10 seviyesinin test edilebilecegini distiniiyoruz. Fed’in net bir sekilde para politikasini sikilastirici
yonde mesajlar vermesi durumunda ise EUR/USD paritesinde yaklasik %2.5 diisus yasanabilecegini disliniyoruz (doviz, sayfa 3)

Bugiiniin Gindemi

Ulke Saat (TSI)  Veri/gelisme ING tahmini Piyasa beklentisi ~ Onceki veri
A.B.D. 21:00 Fed faiz karan (Ust bant, %) 0.5 0.5 0.5
21:00 Fed, glincel ekonomik éngdrulerini agiklayacak.
21:30 Fed Bagkani Yellen basin toplantisi dizenleyecek.

Diger glindem maddeleri igin litfen “Takvim” kismina bakiniz.  MA: Mevsimsellikten arindiriimis.  YY: Yildan yila  GC: Ceyrekten gceyrede

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakigi Piyasalar

Giinliik Giinlik YBY*

. o Ka
Seviye degisim (%) panig Degisim (%) Degisim (%)
USD/TRY 29773 0.08
EUR/TRY 3.3160 -0.30 BIST-100 77,313.46 -0.46 7.79
EUR/USD 1.1152 -0.19 BIST-30 94,798.65 -0.53 8.43
Yurt igi gosterge tahvil (%) Basit Bilesik BIST Bankacllk 133,771.12 -0.72 11.55
Bir giin dnceki kapanig 8.79 8.98 FTSE 100 EOD 6,830.79 0.25 9.43
MB O/N borglanma faizi (%) 7.25 XETRA DAX 10,393.86 0.19 -3.25
i izi (%
MB .r?aftallk repo |haI§ fa!2| (%) 7.50 Dow Jones 18,129.96 0.05 4.05
Marjinal fonlama maliyeti (%) 8.50
S&P 500 2,139.76 0.03 4.69
Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB
BVSP Bovespa 57,736.46 0.67 33.19
NIKKEl 225 16,492.15 -0.16 -13.35
Altin 1,314.60 0.11 23.99

*Yibagindan bu yana

Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Boliimii
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Tahvil Piyasasi

Goris:

Artik gézler TSI 21:00'de yayimlanacak Fed toplanti kararina gevrilmis 19/09/2016 20/09/2016 (baz puan-bps)

durumda. Dunkl yazimizda da belirttigimiz Uzere piyasalar bu aksamki Fed bilesik faiz (%) / kapanis degisim

aciklamalarinda 6zellikle Ug¢ konuya odaklanacak. Bunlarin ilki; agiklamada 2 yillk gésterge 8.88 8.98 10 {}
risklerin dengesi konusunda nasil bir degerlendirme yapilacagt. ikincisi; FOMC B yillk gésterge 9.82 9.81 -1
Uyelerinin Fed hedef faiz oraninin yilsonlar itibarlyla hangi seviyede ISRV ReISIRES 94 83

bulunacagina dair ongérilerini gosteren “nokta cizelge” ve Uglincisl de -
g g g 9 TR Eurobond ($)  19/09/2016 20/09/2016 degisim (US$)

finansal kosullar/kiresel gelismeler Gizerine yapilacak degerlendirme olacak.
2025 119.0 119.1 0.1
ING olarak beklentimiz (Fed’in para politikasinda karma sikilastirici taraftari ko] 168.2 168.3 0.1

olmasi), aciklamada asagi yonlu risklerin azalmakta oldugunun yer almasi, [zl 108.1 108.4 0.3

§ 4338

nokta cgizelgede Fed hedef faiz oraninin 2016 yil sonu igin %0.6, uzun dénem 19/09/2016 20/09/2016 degisim (bps)
icin ise %2.5 olarak belirtiimesi ve de finansal kosullarin oldukga rahatladiginin - FNAsRTRG 4 1.70 1.69 1
aktariimasi. 10-2 yil getiri fark 92 91

Eger aciklamalar beklentimize paralel sekilde gerceklesirse, A.B.D.'nin 2 yillik  [®BSK(RZIQUSIo) RkeloleTp{okKsplol(oleT/Iok (s Re [=TolS I N{ o]}
ve 10 yillik tahvil faizlerinde sirasiyla 10 baz puanlik ve 5 baz puanlik ylkselis RENE] 241 261 20.7
gorebiliriz. Guney Afrika 240 261 21.6
Rusya 199 219 19.4
Brezilya 265 283 18.3

Kaynak Reuters

Diger senaryolari degerlendirecek olursak;

= = e e

- Fed, net bir sekilde para politikasini sikilastirici yonde isaret verecek
olursa: Dolayisiyla agiklamada risklerin dengeliye yakin oldugunun, nokta gizelgede Fed hedef faiz oraninin 2016 yil sonu igin

%0.6, uzun donem icin ise %2.8 olarak belirtiimesi ve de finansal kosullarin oldukga rahatladiginin aktariimasi.

Bdyle bir senaryo altinda A.B.D.'nin 2 yillik ve 10 yillik tahvil faizlerinde sirasiyla 20 baz puan ve 15 baz puan artis gérmeyi
bekleyebiliriz.

- Fed, para politikasinda karma genigleme taraftari olursa: Fed'in agiklamasinda asagi yonlu risklerin devam ettigini, nokta
cizelgede Fed hedef faiz oraninin 2016 yil sonu igin %0.6, uzun dénem igin ise %2.5 olarak belirtmesi ve de kiresel unsurlari

izlemekte oldugunu sdylemesi.

Bu senaryoda ise, A.B.D.'nin 2 yillik tahvil faizinde 5 baz puanlik disis yasanmasi, 10 yillik tahvil faizinde ise degisim
yasanmamasi beklenebilir.

- Fed, net bir sekilde para politikasinda genigleme taraftari olursa: Fed'in agiklamasinda asagi yonli risklerin devam ettigini, nokta
cizelgede Fed hedef faiz oraninin 2016 yil sonu i¢in %0.4, uzun dénem igin ise %2.5 olarak belirtmesi ve de kiresel unsurlara

dair endiseli oldugunu sdylemesi.

Bdyle bir senaryo altinda da A.B.D.’nin 2 yillik ve 10 yillik tahvil faizlerinde sirasiyla 10 baz puanlik ve 5 baz puanlik dusus

g6rmeyi bekleyebiliriz.

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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Doviz Piyasasi

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.1130, USD/TRY kuru 2.9810 ve sepet de 3.1480 seviyesinde bulunuyor.

Goriis:

Japonya Merkez Bankasi (BoJ) bu sabah sona eren toplantisinin ardindan  [5Fs 19/09/2016  20/09/2016 degisim (%)

aptigi aciklamada, para politikasi cercevesinde degisiklige gittigini belirtti. BoJ,
yaptgi ag P P cere digiige oithg EUR/USD 1.1173 1.1152 -0.2%

USD/IPY 101.92 101.69 -0.2%
GBP/USD 1.3025 1.2988 -0.3%
USD/TRY 2.9749 2.9773 0.1%
USD/ZAR 14.0007 13.9100 -0.6%
USD/RUB 64.60 64.66 0.1%

beklenildigi tUzere faiz oranlari sabit tuttu, ancak varlik alimlari igin gergeve
olusturan baz para hedefinden vazgegcti ve uzun vadeli faizlere hedeflerinin
belirlendigi "verim egrisi denetimi" uygulamasina gegti. BoJ bdylelikle uzun
vadeli devlet tahvilleri satin alarak mevcut durumda %0’a yakin seyreden 10

yillik tahvil faizlerini bu seviyede tutmayi planliyor.

PEIEpE

Agiklama sonrasinda JPY deger kaybederken, karar éncesinde yaklasik 102 |SRIRIEIEE 3.2725 3.2576 -0.5%
seviyesinde olan USD/JPY paritesi, karar sonrasinda 102.76’ya ylkseldi.

Y lbasindan bu yana USD karsisindaki performans (%)

Piyasada, BoJ'un bir degisiklige gitmeyecegi ve JPY'nin deger kazanacagi
gorlisti hakimdi, bu nedenle de USD/JPY paritesinde bazi kisa pozisyonlarin
-11.9%
-2.2%

acildigi belirtiliyordu. Bu yuzden alinan karar sonrasinda bu kisa pozisyonlarin

bir kisminin kapatilarak USD talebinin geldigi goraldi.

BodJ karari sonrasinda ilk tepki olarak USD, JPY’nin yani sira EUR ve TRY dahil
bazi EM para birimleri karsisinda da deger kazandi.

Aksamki Fed toplantisi sonucunu dért senaryo altinda degerlendirip (dort Kaynak Reuters

senaryonun detaylari tahvil bélimunde gorilebilir), EUR/USD paritesine olasi etkilerine bakacak olursak:

Fed'in net bir sekilde para politikasini sikilastirici yénde mesajlar vermesi durumunda EUR/USD paritesinde yaklasik %2.5 dusis

yasanabilecegini dustinlyoruz.

Fed’in para politikasinda karma sikilastirici taraftari olmasi halinde (ING’nin baz senaryosu), EUR/USD paritesinin yaklasik %1.5
gerilemesini bekliyoruz, dolayisiyla bu senaryo gergeklesirse, paritede 1.10 seviyesinin test edilebilecegini diisiiniyoruz.

Fed para politikasinda karma genisleme taraftari olursa; paritenin yaklasik %0.8 yikselmesini bekliyoruz.
Fed, net bir sekilde para politikasinda genisleme taraftari olursa da paritede yaklasik %1.5'lik ylikselis yasanabilecegini duglinuyoruz.

Fed'in para politikasini sikilastirici yonde politika sinyalleri vermesi durumunda USD/TRY kurunun 3.0 seviyesini asma riski oldugunu

dislniyoruz.
USDTRY igin Destek: 2.9760-2.9650-2.9545 Direng: 2.9880-2.9930-3.0000-3.0100

EURUSD igin Destek: 1.1100-1.1050-1.1000  Direng: 1.1150-1.1195-1.1250

Gilinliik 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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Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Goris:

BoJ karari sonrasinda dalgali seyreden Nikkei 225 endeksi daha sonra yaklagik

19/09/2016 20/09/2016 degisim

%1 artiya gecti. BoJ kararini sindirdikten sonra piyasalar aksamki Fed [Ty 77 670.75 77 313.46
tOplantlSlna Odaklanmaya devam edecek. BIST-30 95,299.35 94,798.65 -0.53%
. XBANK 134,746.74 133,771.12 -0.72%
BIST-100 endeksinde 76,800, 76,000 ve 75,600 puan destek; 77,700, 78,300 ve 0
. . . ) XUSIN 79,899.59 79,707.09 -0.24%

79,100 ise direng seviyeleri.

MSCI TR 1,101,136 1,095,760 -0.49%
BoJ agiklamalari sonrasinda deger kazanan USD’ye bagl olarak altinin ons QUSEI=Y 105.01 104.96 -0.05%
fiyati US$ 1,308 seviyesine kadar geriledikten sonra US$ US$ 1,319 seviyesine [N 15.5 15.9 2.51%

geldi. Fed agiklamalariyla yon bulacak olan altinin ons fiyatinda US$ 1,308, US$ ~ Kaynak Reuters
1,300 ve US$ 1,298 destek; US$ 1,320, US$ 1,328 ve US$ 1,332 ise direng seviyeleri.

Takvim

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

21 Eyliil Garsamba

A.B.D. 21:00 Fed faiz karari (st bant, %) 0.5 0.5 0.5
21:00 Fed, glincel ekonomik dngorilerini agiklayacak.
21:30 Fed Baskani Yellen basin toplantisi dizenleyecek.

Japonya - BoJ faiz karari (%) -0.1 - -0.1

22 Eyliil Pergembe

Turkiye 14:00 1 haftalik repo ihale faizi (%) 7.5 - 7.5
14:00 O/N borg verme faiz orani (%) 8.25 - 8.5
14:00 O/N borglanma faiz orani (%) 7.25 - 7.25

A.B.D. 15:30 Adustos ayI Chicago Fed Ulusal Aktivite Endeksi - 0.13 0.27
17:00 Agustos ay! ikinci el konut satiglari 55 5.45 5.39

Euro Bolgesi 17:00 Eylul ay tuketici glveni - - -8.5

23 Eyliil Cuma

Euro Bolgesi 11:00 Eylul ay1 PMI imalat - - 51.7
11:00 Eyldl ayr PMI hizmetler - - 52.8
11:00 Eylil ay1 PMI birlesik - - 52.9

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 yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi 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 Boliimii tarafindan sadece bilgi amagl olarak hazirlanmig 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 icin 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 6tiirG higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Telif hakki saklidir, herhangi bir
amagcla ING BANK'In izni olmadan raporun tamami veya bir kismi baska 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 Turkiye'de

yayimlanmasindan sorumludur.”

Gilinliik 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

