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e Beklenmemesine ragmen TCMB’nin diin faiz koridorunun st bandini ylikseltmesi olumlu bulunurken, yapilan agiklamada net bir ifade
yer almasa da, ihtiya¢ halinde TCMB’nin énimuzdeki ddnemde benzer adimlar atabilecegini dustndurdu. 10 yillik tahvilin bilesik
faizinde %11.50 seviyesi kritik esik seviyesi olma 6zelligini koruyor. Ancak A.B.D.’de tahvil faizlerinin ylksek seviyesini korumasi ve
henuz bu egilimin terse dénmemesi, bunun yani sira yurt icindeki siyasi haber akisi ve jeopolitik risk algisi, Turkiye tahvil faizleri
Uzerinde baski unsuru olmayi surdirecek gibi goriintyor. 10 yillik tahvilde %11.50 bilesik faiz seviyesinin test edilme riskinin giderek
arttigini distiniiyoruz (tahvil, sayfa 2)

e Bu sabah USD/TRY kuru erken saatlerde illikit piyasada 3.4760 seviyesini gordi. USD/TRY kurunun 3.45 seviyesinin lizerinde
tutunmasi halinde 3.50 seviyesindeki psikolojik direng 6ne cikacak. Buglin A.B.D.’de ac¢iklanacak Kasim ayi Markit PMI hizmetler
verisi diginda 6nemli bir veri bulunmuyor. A.B.D. tahvil faizleri yikselisini surdirdiikge USD’nin deder kazanmaya devam etmesi
beklenebilir. Yakin dénemde EUR/USD paritesinde 2015 yilinin en disuk seviyesi olan 1.0460 seviyesinin gérilme riskinin giderek
arttigini dustnuyoruz (déviz, sayfa 3)

Bugiinin Giindemi

Ulke Saat (TSI) Veri/gelisme ING tahmini Piyasa beklentisi Onceki veri
A.B.D. 17:45 Kasim ayi Markit US PMI hizmetler - - 54.9
ingiltere 12:30 3. geyrek GSYH blyime (CC %) 2.3 2.3 2.3

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

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakisi Piyasalar

. Giinliik Kapams ~_ Suniik _YBY
Seviye degisim (%) Degisim (%) Degisim (%)
USD/TRY 3.4432 1.52 BIST-100 7419307  -112 3.44
EUR/TRY 3.6346 1.53
EUR/USD 1.0552 20.04 BIST-30 90,656.63 -1.12 3.69
Yurt ici gosterge tahvil (2 yil, %) Basit Bilesik BIST Bankaclik 123,933.34 -2.03 3.35
Bir giin dnceki kapanis 10.52 10.84 FTSE 100 EOD 6,829.20 0.17 9.40
Gosterge Eurobond - Oca 2030 6.250 XETRA DAX 10,689.26 0.25 -0.50
MB O/N borglanma faizi (%) 7.25 Dow Jones 19,083.18 0.00 9.52
) A

MB haftalik repo ihale faizi (%) 7.75 S&P 500 2.204.72 0.00 7.87
Marjinal fonlama maliyeti (%) 8.50

BVSP Bovespa 61,395.53 -0.95 41.63
Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB

NIKKE! 225 18,333.41 0.94 -3.68

Altin 1,183.20 -0.37 11.60

*Yibasindan bu yana

Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Boliimii
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Tahvil Piyasasi

Goriis:

Dinki toplantisinda TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK), faiz koridorunun st 23/11/2016 24/11/2016 (baz puan-bps)
bandini %8.25’ten %8.50’ye, bir haftalik repo ihale faizini de %7.50’den bilesik faiz (%) / kapanis degisim
%7.75'e yikseltirken, alt bandi ise %7.25'te sabit tuttu. Piyasanin beklentisi PRI CYel: 10.95 10.81 -14 @
sadece bir haftalik repo ihale faizinde 25 baz puanlik artirrma gidilecegi RIRZI§eleSEIfL] 11.38 11.24 -14 @
yénundeydi. 10-2 yIl getiri farki 43 43

Yaptigi agiklamada TCMB, yakin dénemde kiiresel belirsizliklerdeki artisin ve  [CUCLEUCES P/ kTP CRPRTE kTP R CE)
2025 109.1 109.1 0.0

2030 149.9 149.9 0.0
2041 91.1 91.1 0.0

yuksek oynakliklara bagh olarak yasanan déviz kuru hareketlerinin enflasyon
gérunimune dair yukari yoénlu risk olugturdugunu, séz konusu gelismelerin
beklentiler ve fiyatlama davranislari tzerindeki olumsuz etkisini sinirlamak

amacilyla parasal sikilastirma yapilmasina karar verdigini belirtti. 23/11/2016 24/11/2016 degisim (bps)
A.B.D. 10 yillik (%) 2.36 2.36 0
10-2 yIl getiri farki 122 122

§ 4338

TCMB, yabanci para zorunlu karsilik oranlarini da tim vade dilimlerinde 50

baz puan indirerek, finansal sisteme yaklasik US$ 1.5 milyarlik ek likidite
CDS (5 yillk USD) 23/11/2016 24/11/2016 degisim (bps)

Turkiye 293 293 -0.1
Ayrica TCMB, 31 Aralik 2016 tarihine kadar vadesi dolacak olan ihracat ve [EUEYRANIlE] 250 247 29
doviz kazandirici hizmetler reeskont kredilerinin azami 31 Mart 2017 tarihine [RIS%! 225 225 -0.2

saglama karari aldi.

J3¢3

kadar vade uzatilabilmesine, vade uzatimi imkaninin kullaniimayip kredinin 4! 303 303 0.2
Kaynak Reuters

vadesinde 6denmesi halinde kredi geri 6demelerinin TL olarak da olanak
tanidi.

Kararin ardindan kur va faiz yoninu asagi gevirmesine karsin Avrupa Parlamentosu’nun AB ve Tirkiye arasindaki tyelik mizakerelerinin
gegici olarak dondurulmasi kararinin gelmesi satiglarin goriilmesine yol agti. Her ne kadar Avrupa Parlamentosu’nun karari tavsiye
niteliginde olsa da, siyasi agidan belli bir 5Snemi oldugu sdéylenebilir.

Ozetlemek gerekirse, piyasa beklememesine ragmen TCMB’nin diin faiz koridorunun (st bandini yiikseltmesi olumlu bulunurken, her ne
kadar yapilan agiklamada net bir ifade yer almasa da, ihtiyag halinde TCMB’nin éniimiizdeki donemde benzer adimlar atabilecegini
disundurda.

Din yurt iginde 10 yillik tahvilin bilesik faizi %11.40’a yaklasti. TCMB'nin aldigi kararlara piyasanin olumlu tepki vermesinin ardindan
%11.06’ya gerileyen 10 yillik tahvilin bilesik faizi, Avrupa Parlamentosu’nun karari sonrasinda giinii %11.24 seviyesinden kapatti.

Hazine Mustesarhigi 10 yil vadeli ilk tahvilini 2010 yilinin Ocak ayinda ihrag etmisti. O tarihten bugtine kadar 10 yillik tahvilin bilesik faizi
7 defa %11.30 seviyesinin Uzerine giktl. En yuksek kapanis ise %11.47 ile 2010 yilinin Mayis ayinda gergeklesmisti.

Dun bir ara 10 yillik tahvil ile 2 yillik tahvil arasindaki getiri farki 11 baz puana geriledi. Ancak 2 yillik tahvilde islem hacminin ¢ok az

oldugu dikkate alindiginda, getiri farkinin Mayis ayindan beri en dlslk seviyesine inmesinin heyecan yaratmadigini séyleyelim.

10 yillik tahvilin bilesik faizinde %11.50 seviyesi kritik esik seviyesi olma 6zelligini halen koruyor.
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Ancak A.B.D.’de tahvil faizlerinin yiiksek seviyesini korumasi ve heniiz bu egilimin terse dénmemesi, bunun yani sira yurt icindeki siyasi
haber akisi ve jeopolitik risk algisi, Tirkiye tahvil faizleri izerinde baski unsuru olmayi sirdirecek gibi gérundyor. 10 yillik tahvilde %11.50
bilesik faiz seviyesinin test edilme riskinin giderek arttigini diisliniiyoruz.

Doviz Piyasasi

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.0580, USD/TRY kuru 3.4640 ve sepet de |[Reizall R i e e N )

3.5615 seviyesinde bulunuyor. EUR/USD 1.0556 1.0552 0.0% @
as an 0,

Gorii S USD/JPY 112.5 113.29 0.7% ﬁ
GBP/USD 1.2438 1.2448 0.1% ﬁ

TCMB'nin diinkii toplantisinda bir haftalik repo ihale faizinde ve faiz koridorunun USDITRY 3.3916 3.4432 1.5% ﬁ
Ust bandinda artinnmlara gitmesi ve yabanci para zorunlu karsilik oranlarinda tim  FESspdN=} 14.1362 14.1478 0.1% ﬁ
vade dilimlerinde 50 baz puanlik indirim yapmasi, USD/TRY kurunun 3.4040 [§Ss=05) 64.36 64.44 0.1% ﬁ
seviyesinden 3.3680 seviyesine kadar gerilemesini sagladi. USD/BRL 3.3930 3.3905 -0.1% @

Ancak Avrupa Parlamentosu’nun AB-Tlrkiye arasindaki Uyelik mizakerelerinin

Yilbasindan bu yana USD karsisindaki performans (%)
-218%

-15|.6%
-15;..4%

.8%

gegici olarak dondurulmasi kararinin gelmesi, kurdaki diiglisiin kisa siirmesine
ve TRY’nin deder kaybetmesine yol acti.

Diin gelismekte olan ulke para birimleri arasinda TRY, USD karsisinda %1.48
ile en fazla deger kaybeden para birimiydi. TRY dider para birimlerinden olumsuz
yénde ayristi.

Bu sabah USD/TRY kuru erken saatlerde illikit piyasada 3.4760 seviyesini

gordiikten sonra 3.46 seviyesine geriledi. Ancak halen TRY, diger para Kaynak Reuters

birimlerine gére olumsuz performans sergiliyor.
USD/TRY kurunun 3.45 seviyesinin Gzerinde tutunmasi halinde 3.50 seviyesindeki psikolojik diren¢ 6ne gikacak.

Bugun A.B.D.’de agiklanacak Kasim ayi Markit PMI hizmetler verisi disinda énemli bir veri bulunmuyor. A.B.D. tahvil faizleri yikseligini
surdirdukce USD’nin deder kazanmaya devam etmesi beklenebilir. Yakin dénemde EUR/USD paritesinde 2015 yilinin en dusiik seviyesi
olan 1.0460 seviyesinin gorilme riskinin giderek arttigini distinlyoruz.

USDTRY igin Destek: 3.4500-3.4430-3.4330 Direng: 3.4760-3.4900-3.5000

EURUSD igin Destek: 1.0540-1.0520-1.0500 Direng: 1.0600-1.0630-1.0660

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

23/11/2016 24/11/2016 degisim

% 75,036.90 74,193.07

Kurdaki deger kaybina parallel olarak din %1.12 gerileyen BIST-100 91,681.14 90,656.63 -1.12%

endeksinde 73,700, 73,300 ve 72,800 destek; 74,840, 75,400 ve 76,000. 126,497.48 123,933.34 -2.03%
78,672.45 78,217.02 -0.58%

Altinin ons fiyati diin US$ 1,171 seviyesine geriledikten sonra bu sabah US$ 1,053,668 1,041,749 1.13%

1,180 seviyesinde bulunuyor. Altinin ons fiyatinda US$ 1,171 ve US$ 1,167 106.63 106.89 0.24%

destek; US$ 1,187, US$ 1,195 ve US$ 1,200 ise direng seviyeleri. 124 124 0.00%

Kaynak Reuters
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Takvim
Ulke Saat (TSI)  Veri/gelisme ING tahmini Piyasa beklentisi  Onceki veri
25 Kasim Cuma
A.B.D. 17:45 Kasim ay1 Markit US PMI hizmetler - - 54.9
ingiltere 12:30 3. ceyrek GSYH buyiime (CC %) 2.3 2.3 2.3

YY:Yildanylla GCGC: Ceyrekten ceyrege  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.”
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