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e Din yapilan TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK) toplantisinda faiz oranlarinda degisiklige gidilmedi. Piyasa katilimcilari genel
olarak, daha 6nce Fed'den gelecek ilk faiz artinminin ardindan faiz politikasini sadelestirmeye baslayacagdinin sinyallerini veren
TCMB’nin din bir hafta vadeli repo ihale faizinde 50 baz puanlik artisa gidecedi beklentisindeydi. PPK toplantisi sonrasinda
yayimlanan karar metni énemli dlgide Kasim ay! toplantisinin ardindan yayimlanan metne benzese de, kararda yer alan bir ifade,
bu ay faiz oranlarini degistirmeyen TCMB'nin Ocak’ta harekete gecebilecegine isaret etti. Kurulun (PPK) “kiresel para
politikalarindaki normallesmenin baglamasi ile birlikte oynakliklarda gézlenen duisustn kalici olmasi halinde énimuzdeki toplantidan
itibaren para politikasindaki sadelesme adimlarina baslanabilecegini” degerlendirdigi yonindeki ifade, piyasalarda “sadelestirme”

konusunda olugan soru igaretlerini kismen azaltsa da, TCMB’den diin gelen kararin Banka’nin son dénemdeki iletisimiyle uyumsuz

bulundugunu sdéylemek mumkin (tahvil, sayfa 2)

e Dun TCMB faiz kararinin aciklanmasindan dnce 2.92 seviyesine yakin bulunan USD/TRY kuru, kararin etkisiyle 6§leden sonra 2.95
seviyesini test etti. TCMB’nin ekonomistlerle yapacagi toplantidan gelecek haber akisi USD/TRY kurunda bu sabah hareketlilige yol
acabilir. Bugiin gelismekte olan lilke para birimleri geneliyle beraber hareket edebilecegini distindigimiz USD/TRY kurunda 100
gunlik hareketli ortalamanin bulundugu 2.9244 destek, diin test edilen 2.95 direng konumunda (d6viz, sayfa 3)

Bugtiniin Giindemi

Ulke Saat (TSI)  Verilgelisme ING tahmini Piyasa beklentisi  Onceki veri
A.B.D. 15:30 Kasim ayi dayanikli tiketim mallari siparigleri (aylik %) -0.8 -0.6 2.9
15:30 Kasim ayi kisisel gelirler (aylik %) 0.2 0.2 0.4
17:00 Kasim ayi yeni konut satislar (aylik %) 2.1 1.6 5.4

Diger gindem maddeleri igin litfen “Takvim” kismina bakiniz.  MA: Mevsimsellikten arindiriimis.  YY:Yildanylla CC: Ceyrekten ceyrege

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakisi Piyasalar

Kaban Giinliik YBY*
PaNs  pegisim (%) Degisim (%)
_ Giinliik BIST-100 73,102.10  -0.31 -14.72
Seviye degisim (%)
USDITRY 20287 054 BIST-30 89,411.76  -0.49 -15.77
EUR/TRY 3.2108 1.01 BIST Bankacilk 122,721.87 -0.70 -22.79
EUR/USD 1.0954 038 FTSE 100 EOD 608310  0.80 -7.36
Yurt igi gdsterge tahvil (%) Basit Bilesik XETRA DAX 10 488.75 0,09 6.97
Bir guin 6nceki kapanis 10.79 11.08
Gésterge Eurobond - Oca 2030 5340 Dow Jones Ind. Ave. 17,417.27 0.96 -2.28
MB O/N borglanma faizi (%) 7.25 Nasdagq Bilegik 500111  0.65 560
MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.50 S&P 500 2,038.97 0.88 -0.97
Marjinal fonlama maliyeti (%) 10.75 Altin 1.071.96 -0.57 -9.28
Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING Brent petrol 36.11 -0.66 37.01

.. *Yibagindan bu yana
Ozel Bankacilik Yatirnm Stratejileri Boliimii

Pinar Uslu - Stratejist pinar.uslu@ingbank.com.tr
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Tahvil Piyasasi

Goriis:

Din yapilan TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK) toplantisinda faiz 21/12/2015 22/12/2015 (baz puan-bps)
oranlarinda degisiklige gidiimedi. Béylece bir hafta vadeli repo ihale faizi
%7.5, O/N borglanma faizi %7.25, O/N bor¢ verme faizi ise %10.75

seviyesinde sabit kaldi. PPK'dan ¢ikan karar, TCMB’nin iletisiminde bir

bilesik faiz (%) / kapanis degisim
2 yillk gosterge

=

10 yillk gésterge
slredir kuresel para politikalarinin normallestirmeye baglamasinin 10-2 yil getiri farki

ardindan faiz politikasinin uygulamasinda sadelesmeye gidilecegini ve —
TR Eurobond ($)  21/12/2015 22/12/2015 degisim (US$)

2025
2030
2041

faiz koridorunun bir hafta vadeli repo ihale faiz orani etrafinda daha
simetrik bir hale getirilerek daraltilacagini vurguluyor olmasi nedeniyle
piyasalarda surpriz olarak karsilandi. Piyasa katilimcilari genel olarak,

daha 6nce Fed'den gelecek ilk faiz artinrminin ardindan faiz politikasini

degisim (bps)

sadelestirmeye baglayacaginin sinyallerini veren TCMB’nin diin bir hafta 21/12/2015 22/12/2015

= §438

vadeli repo ihale faizinde 50 baz puanlik artisa gidecegi beklentisindeydi. [aS:A2IRTISCO)
10-2 yil getiri farki

PPK toplantisi sonrasinda yayimlanan karar metni énemli dlgide Kasim

CDS (5yillk USD) 21/12/2015 22/12/2015
Tlrkiye

ay! toplantisinin ardindan yayimlanan metne benzese de, kararda yer degisim (bps)

alan bir ifade, bu ay faiz oranlarini degistirmeyen TCMB’nin Ocak’ta

harekete gegebilecegine isaret etti. Kurulun (PPK) “kiiresel para |isktallLs

politikalarindaki normallesmenin baslamasi ile birlikte oynakliklarda KReadds

Brezilya

I i

g6zlenen dususun kalici olmasi halinde énimuzdeki toplantidan itibaren

iti ; . .. ., Kaynak: Reuters
para politikasindaki sadelesme adimlarina  baslanabilecegini

degerlendirdigi yoniindeki ifade, piyasalarda “sadelestirme” konusunda olusan soru isaretlerini kismen azaltsa da, TCMB’den diin gelen
kararin Banka’nin son dénemdeki iletisimiyle uyumsuz bulundugunu séylemek mimkun.

Dinkld TCMB kararinin ardindan yurt ici tahvil piyasasinda satis gdzlendi. Tahvil faizleri tim vadelerde 20-25 baz puan yukselirken, iki
yilhk gosterge tahvilin bilesik faizi diin giini %11 seviyesinin Uzerinde tamamladi. Tahvil piyasasinda bugin daha sakin bir seyir
gorilecegini distniyoruz. Bugiin yurt i¢i piyasalarda TCMB’nin banka ekonomistleriyle yapacagi toplantidan gelecek yansimalar takip
edilecek.

A.B.D. tipi ham petrol fiyatinin diin US$ 34 seviyesine yakin destek bularak US$ 36.5 seviyesinin lzerine ylkselmesi petrol fiyatlarinin
dezenflasyonist etkisi konusundaki endiseleri azaltirken, A.B.D.’de diin yayimlanan c¢ekirdek PCE verisinin beklentilerin hafif Gzerinde
gelmesi ve 3. geyrek GSYH blyiumesinin son revizyonundan da herhangi bir olumsuz sinyal ¢ikmamasi tahvil faizlerinin hafif
yukselmesine neden oldu. Diin %2.2375 seviyesinden kapanan A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizinin bugiin nispeten dar bir bantta hareket
edebilecegdini distnlyoruz. Amerika ve Avrupa’da Cuma giinkii Noel tatili dncesinde islem hacimleri azalmisken, buglin Japonya’da
piyasalarin kapali olmasinin da etkisiyle kiresel piyasalar genelinde sakin bir seyir gorulebilir.

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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Doviz Piyasasi

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.0930, USD/TRY kuru 2.9340, sepet ise 3.0420 seviyesinde bulunuyor.

Goriis:

TCMB'ni ki toplant fai litik: | lesti
nin bu ayki toplantisinda faiz politikasi uygulamasini sadelestirmeye Déviz kurlart 21/12/2015 22/12/2015 degisim (%)

baslayacagi ve bu kapsamda bir hafta vadeli repo ihale faizinin artirilarak
EUR/USD 1.0912 1.0954 0.4%

USD/JPY 121.15 121.05 -0.1%
GBP/USD 1.4878 1.4824 -0.4%
USD/TRY 2.9130 2.9287 0.5%
USD/ZAR 15.0937 15.1565 0.4%
USD/RUB 71.17 71.19 0.0%
USD/BRL 4.0119 3.9884 -0.6%

TCMB’nin ortalama fonlama maliyetine (halihazirda %8.80-%8.90)
yaklastirilmaya baslanabilecegi disincesi, gegen hafta sonuglanan Fed
toplantisi sonrasinda TRY’ye olumlu yansiyan bir etkendi. TCMB’nin diin
faiz oranlarinda bir degisiklige gitmemesi Banka’nin “politika sadelesmesi”
konusundaki iletisiyle uyumsuz bulunurken, USD/TRY kurunda karar

sonrasinda sert sayilabilecek yikselis g6zlendi.

e b

Faiz kararinin agiklanmasindan once 2.92 seviyesine yakin bulunan
USD/TRY kuru, kararin etkisiyle 6dleden sonra 2.95 seviyesini test etti. Y lbasindan bu yana USD karsisindaki performans (%)
PPK karar duyurusunda yer alan TCMB’nin Ocak toplantisinda “para
politikasindaki sadelesme adimlarina” baslayabilecedi yonindeki ifade
TRY’nin kayiplarini sinirlarken, USD/TRY kuru diin giini 2.93 seviyesinden
tamamladi. TCMB’nin ekonomistlerle yapacagi toplantidan gelecek haber
akisi USD/TRY kurunda bu sabah hareketlilige yol agabilir. Bugin
gelismekte olan ulke para birimleri geneliyle beraber hareket edebilecegini

disindigimiz USD/TRY kurunda 100 gunlik hareketli ortalamanin
bulundugu 2.9244 destek, diin test edilen 2.95 diren¢g konumunda. Kaynak: Reuters

A.B.D.’de diin yayimlanan ekonomik veriler karigik bir tablo ¢izdi. Nihai 3. ceyrek GSYH buylimesi %2.0 ile bir dnceki tahmine gére hafif
disse de, veri piyasadaki ortalama beklentiye gore olumlu sayilabilecek bir tablo ¢izdi. Giiniin diger 6ne ¢ikan verilerinden olan
cekirdek PCE endeksi ise %1.4 ile piyasadaki ortalama beklenti olan %1.3’e gore guglu artis kaydetti. A.B.D.’de dun giinin hayal
kinkhgi yaratan verisi, Kasim'da 4.76 milyon ile ortalama beklentinin altinda kalan ve bir 6nceki aya gore %10’un Uzerinde dusus

kaydeden ikinci el konut satiglariydi.

USD’nin diin gelismis Ulke para birimleri geneli karsisinda zayif performans gosterdigi gozlendi. Gin iginde gdrece zayif hacimle
yapilan islemlerle yukarn yonliu seyir izleyen EUR/USD paritesi, A.B.D."den gelen zayif konut satiglari verisinin ardindan 1.0980
seviyesinin Uzerine ulasarak gunu ici yiksek seviyesini kaydetti. Ancak kazanimlarini koruyamayan EUR/USD paritesinin aksam
saatlerinde hafif geriledigi ve bu sabah 1.0940 seviyesinin hafif altinda seyretti gozleniyor.

EUR/USD paritesinde bugun A.B.D.’de yayimlanacak Kasim ayi dayanikl tiketim mali siparisleri, ayni aya ait kigisel gelir ve harcama
verileri ve PCE deflatérii takip edilecek. Ozellikle bir énceki aya gére %0.6 gerilemesi beklenen dayanikli mal siparisleri verisinden
onemli bir slrpriz ¢ikmadigi takdirde EUR/USD paritesinde bugin iki yéne de kalici olarak hareket etmekte zorlanabilecegi

beklentisindeyiz.
USDTRY icin Destek: 2.9240-2.9100-2.8975 Direng: 2.9400-2.9500-2.9730

EURUSD igin Destek: 1.0900-1.0850-1.0800 Direng: 1.0980-1.1000-1.1040

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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Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Dinki TCMB PPK toplantisinda faiz oranlarinda degisiklige gidiimemesinin 21/12/2015 22/12/2015 degisim
ardindan 72,220 seviyesine kadar gerileyerek %1’in Gzerinde eksiye gecen RSl 73,328.16 73,102.10 -0.31%
BIST-100 endeksi kapanisa yakin kayiplarini azaltarak gini 9%0.29°luk RS 89,848.00 89,411.76 -0.49%
dislsle 73,102.1 puan seviyesinden tamamladi. A.B.D. hisse senedi F¥YAN’ 123,591.94 122,721.87 -0.70%
endekslerinde diin kaydedilen artisin etkisiyle buglin Asya borsalarinin da SN 74.135.91 74.428.24 0.39%
artida seyrettigi gozlenirken, BIST-100 endeksinin de glne ylkselisle FViSo kI 1,042,808 1,038,894 -0.38%
baglamasi beklenebilir. BIST-100 endeksinde 72,450, 71,400 ve 71,000 [IVeI=Y 110 111 0.09%

puan destek; 73,800, 74,200 ve 75,000 puan direng seviyeleri. VIX 18.7 16.6 -11.23%

Kay nak: Reuters

Din US$ 1,071-US$ 1,081 araliginda hareket eden altinin ons fiyati glinQ
1,072.43 seviyesinden, hafif dislisle tamamladi. Bu sabah US$ 1,075 seviyesinde bulunan altinin ons fiyatinda US$ 1,072, US$ 1,064
ve US$ 1,060 destek; US$ 1,080, US$ 1,086, US$ 1,090 ise direng seviyeleri.

Takvim

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

23 Aralik Garsamba

A.B.D. 14:00 Haftalik konut kredisi basvurular (%) - - -
15:30 Kasim ayi dayanikli tiketim mallar siparisleri (aylk %) -0.8 -0.6 2.9
15:30 Kasim ayi PCE deflatori (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 Pergembe
A.B.D. 15:30 Haftalik igsizlik maasi basvurulari (bin) - - -
25 Aralik Cuma

Kiresel - 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 iiye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu 4
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Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Balimi

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

Kerim Aydinlar  kerim.aydinlar@ingbank.com.tr

ACIKLAMA

“Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi 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 sonuclar dogurmayabilir.”

“ING Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Bélimii tarafindan sadece bilgi amagli olarak hazirlanmig olan bu rapor, hi¢ bir sekilde bir
yatirim 6nerisi veya herhangi bir yatinm aracinin dogrudan alimina veya satimina dair bir teklif veya referans olarak alinmamaldir.
Gecmis performans, takip eden dénem icin bir gosterge degildir. Bu raporda sunulan bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanhg/yaniltici
olmamasina 6zen gosterilmis olmasina karsin, ING BANK bilgilerin dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. Bu raporda yer alan
bilgiler herhangi bir uyar yapiimadan degisebilir. ING BANK ve kurum c¢aligsanlarn bu raporda sunulan bilgilerin kullaniimasindan
kaynaklanabilecek herhangi bir dogrudan ve/veya dolayli zarardan 6tiri higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Telif hakki
saklidir, herhangi bir amacla ING BANK’In izni olmadan raporun tamami veya bir kismi baska bir yerde yeniden yayimlanamaz,
dagitimi yapilamaz. Tum hakki saklidir. Bu raporda acik kaynak belirtiimemis olsa da, yer alan bazi degerlendirmeler ve éngériler
daha o6nce ING BANK Ekonomik Arastirmalar Grubu ve/veya ING Financial Markets Research raporlarinda yer almig olabilir. ING

BANK, bu raporun Turkiye’de yayimlanmasindan sorumludur.”

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