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e Piyasadaki ortalama beklenti bu sabah yurt iginde agiklanacak aylik TUFE artisinin %0.4 seviyesinde olacagi, ancak yillik tiiketici
enflasyonunun yukari yonli seyrini koruyarak %7.8'in Uzerine ylkselecegi yoninde. Kiresel piyasalarin dikkati bugin ECB
toplantisina gevriimis durumda. ECB’den Ekim ayinda gelen gugcli gevseme sinyalinin ardindan piyasa katihmcilari Merkez
Bankasi’'nin refi faiz oraninda ve bankalarin mevduatina uyguladigi faiz oraninda indirime gidebilecegi, aylik varlik alimlarinin
miktarini artirabileceg@i ve varlik alim programinin siiresini uzatabilece@i beklentisinde. Mevduat faizinde indirim yapilmasi tahvil
piyasasinda kismen fiyatlandigi i¢in, bu ydndeki bir adimin Euro Bélgesi tahvil faizleri Gzerindeki etkisi faizlerin belirgin sekilde
gerilemesiyle degil, daha uzun siire daha eksi bolgede kalmasiyla hissedilebilir (tahvil, sayfa 2)

e Draghi’'nin bugiin duyuracadi adimlarin piyasalarin beklentisinin 6tesine gecip gegemeyecedi EUR/USD paritesinin tepkisinde
belirleyici olacak. Bugiin atilacak adimlarin mevcut durumda fiyatlanan beklentiyi karsilayip 6tesine gegmesi durumunda EUR/USD
paritesinin 1.05 seviyesini test ettigini gorebiliriz. Ote yandan, toplantidan ¢ikan adimlarin beklentiye paralel olmasi EUR/USD
paritesinde 1.07 seviyesine dogru gegici bir tepki hareketini tetikleyebilir. Draghi’nin son yillarda benzer durumlarda piyasalardaki
beklentiyi kargilama, hatta beklentinin 6tesine gegme konusundaki sicilinin oldukga parlak oldugunu hatirlatalim (déviz, sayfa 3-4)

Bugiiniin Giindemi

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

Turkiye 10:00 Kasim ay1 TUFE artigi ( aylik %/YY %) 0.5/7.92 - 1.55/7.58

Euro Bolgesi 14:45 ECB REFI faiz orani (%) 0 - 0.05
14:45 ECB mevduat faizi orani (%) -0.3 - -0.2
15:30 ECB Baskani Draghi’nin konusmasi

Diger glindem maddeleri igin litfen “Takvim” kismina bakiniz.  MA: Mevsimsellikten arindirilmis. ~ YY:Yildan yila  CC: Ceyrekten gceyrege

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakisi Piyasalar

Kapan Giinliik YBY*
PaNS  pegisim (%) Degisim (%)
Giinliik
Seviye  degisim (%) BIST-100 76,394.96 -0.51 -10.88
USD/TRY 2.8883 -0.05 BIST-30 93,606.89 -0.57 -11.82
EURITRY 3.0670 -0.20 BIST Bankacilk 127,003.86  -0.38 -20.09
EUR/USD 1.0611 -0.19
— - - — FTSE 100 EOD 6,420.93 0.40 -2.21
Yurt ici gsterge tahvil (%) Basit Bilesik
—— - XETRA DAX 11,190.02 -0.63 14.12
Bir glin 6nceki kapanis 10.19 10.45
Gosterge Eurobond - Oca 2030 5.2604 Dow Jones Ind. Ave. 17,729.68  -0.89 -0.52
MB O/N borglanma faizi (%) 7.25 Nasdaq Bilesik 5,123.22 -0.64 8.17
Marjinal fonlama maliyeti (%) 10.75
Altin 1,053.31 -1.48 -10.86
Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING
Brent petrol 42.49 -4.39 -25.89

.. L *Yibasindan bu yana
Ozel Bankacilik Yatirnm Stratejileri Boliimu

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

Gérus:

Din yurt i¢i tahvil piyasasinda karigik bir seyir gozlendi. 2 yillik gésterge 01/12/2015 02/12/2015 (baz puan-bps)
tahvilin bilesik faizi glini 13 baz puanhk disusle tamamlarken, 10 yillik bilesik faiz (%) / kapanis degisim
gosterge tahvilin bilesik faizi kapanista hafif artidaydi. Dinki hareketle BEVIIRENtTeS 10.58 10.45 .13 @
birlikte, uzun bir siredir “ters egim” sergileyen tahvil getiri egrisinin hafif —EIoRVTEtye 10.09 10.12 3 ﬁs
yataylastigini gorduk. 10-2 yil getiri farki -49 -33

Bu sabah yurt iginde Kasim ayi TUFE verisi aciklanacak. Piyasadaki Fri=tiey ($) 01/12/2015 02/12/2015 degisim (US$)
ortalama beklenti aylik TUFE artiginin %0.4 seviyesinde olacagi, ancak [BppiS 118.1 118.6 0.4
yillik tiketici enflasyonunun baz etkisinin katkisiyla yukari yonli seyrini  Blokl) 164.4 165.1 0.8
koruyarak %7.8'in Ulzerine yukselecegi ydninde. Bugln piyasalarda [Blytl 102.3 103.3 1.0

manset enflasyondaki ylkselisin devam edip etmeyecegi kadar yakindan Py

01/12/2015 02/12/2015
A.B.D. 10 yillk (%)

10-2 yil getiri farki

takip edilecek bir diger konu ise “cekirdek” enflasyon endekslerinde

D>

gorilecek seyir. Son aylarda yukari yonli egilim gosteren ve Ekim’de bir

onceki yilin ayni ayina gore sirasiyla %8.74 ve %8.92 yiikselis kaydeden

CDS (5 yillk USD) 01/12/2015 02/12/2015
Turkiye
Gney Afrika

Rusya

0zel kapsamli enflasyon gostergelerinden H ve | endekslerindeki bu degisim (bps)

hareketin korunmasi enflasyon gorinimi agisindan negatif kabul
edilecektir.

Kuresel piyasalarin dikkati bugtin, Ocak ay toplantisindan bu yana para

Dpep

Brezilya

politikasinda ciddi bir degisiklik gorilmesi potansiyeli bulunan ilk ECB Kaynak: Reuters
toplantisina cevriimis durumda. ECB’nin TSI 14:45te faiz kararini

duyurmasinin ardindan, Baskan Draghi her zaman oldudu gibi saat 15:30’da basinin karsisina ¢ikacak.

ECB’den Ekim ayinda gelen gigli gevseme sinyalinin ardindan piyasa katilimcilari Merkez Bankasi’'nin bugin refi faiz oraninda ve
bankalarin mevduatina uyguladi§i faiz oraninda indirime gidebilecegi, aylik varlik alimlarinin miktarini artirabilecegi ve varlik alim
programinin suresini uzatabilecedi beklentisinde. Mevduat faizinde indirim yapilmasi, ayni zamanda ECB’nin mevcut programi
kapsaminda satin alabilecegi tahvillerin asgari faiz oranini digtirecedi (daha da eksiye gekecegi) igin bolgenin tahvil piyasasi agisindan
Onemli bir adim olacak. Bu yonde bir adim tahvil piyasasinda kismen fiyatlandigi igin, mevduat faizindeki olasi bir indirimin Euro Bolgesi

tahvil faizleri Gizerindeki etkisi faizlerin belirgin sekilde gerilemesiyle degil, daha uzun slre daha eksi bélgede kalmasiyla hissedilebilir.

A.B.D.’de tahvil faizlerinin diin piyasadaki ortalama beklentiye gére gui¢li gelen ve Cuma giinki resmi istihdam raporu agisindan olumiu
sinyaller veren ADP 6zel sektor istihdam verisinin ve Fed Baskani Yellen’in Fed'in Aralik ayinda faiz artirrmina gidecegi yonindeki
beklentiyi destekleyen aciklamalarinin etkisiyle hafif yiukseldigini gordik. Din gunl %2.1780 seviyesinden tamamlayan A.B.D.’nin 10
yilhk tahvil faizi bu sabah %2.19 seviyesinde seyrediyor. Bugiin A.B.D. tahvil piyasasinda ECB toplantisinin yansimalari, fabrika
siparigleri verisi ve ISM hizmetler endeksi takip edilecek.

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 1.0615, USD/TRY kuru 2.8850, sepet ise 2.9735 seviyesinde bulunuyor.

Goriis:

Son gilnlerdeki gerileme egilimini diin sabah saatlerinde de koruyan ve
2.8740 seviyesini test eden USD/TRY kuru, Rusya’nin Tiirkiye’nin ISID ile
ticari iligkileri oldugu yoénundeki iddialarinin yarattigi olumsuz hava ve

Déviz kurlari 01/12/2015 02/12/2015 degisim (%)

EUR/USD 1.0631 1.0611 -0.2%
USD/JIPY 122.85 123.24 0.3%
GBP/USD 1.5080 1.4948 -0.9%
USD/TRY 2.8897 2.8883 0.0%
USD/ZAR 14.4230 14.3450 -0.5%
A.B.D.’de din yayimlanan ADP o&zel sektdr istihdam raporu istihdamin [ESIRIRUS] 66.65 67.42 1.1%
Kasim ayinda 217 bin kisi ile piyasadaki ortalama beklentinin (190 bin) JUS//six(R 3.8560 3.8337 -0.6%
Uzerinde arttigini goésterirken, 2015 yilinin Gglincl geyregine iliskin tarim

A.B.D.’den gelen gui¢li ekonomik verilerin etkisiyle yonini yukari gevirdi.
Din aksam saatlerinde 2.90 seviyesine yaklagan kur gini 2.89 seviyesinin
hemen altinda tamamladi.

D Eeed @

Y lbagindan bu yana USD karsisindaki performans (%)
-12.3%

digi verimlilik ve birim is glct maliyeti verilerinin de yukari revize edildigini

gordik.

-2.8%
EUR/USD paritesinin diin A.B.D.’den gelen guglu ekonomik verilerin ve Fed -3.8%
Bagkan! Yellen'in Fed'in Aralik ayi toplantisinda faiz artirmina gidilecegi -19.3%
yonundeki beklentiyi destekler nitelikteki aciklamalarinin etkisiyle aksam -19.5%
saatlerinde 1.0552 seviyesine kadar geriledidi goézlendi. Ancak buglnku -13.9%
ECB toplantisi 6ncesinde 1.06 seviyesinden kalici olarak uzaklasmakta -30.7%

zorlandigi gériilen parite kisa siirede kayiplarini geri aldi. USD’nin geligmis ~ Kaynak: Reuters
ulke para birimleri karsisindaki degerini 6lgen Dolar Endeksi (DXY) de ise din aksam 100.51 ile 12 yili agkin suredir gérdiigu en yuksek
seviyeyi kaydetti.

Bugiinkii ECB toplantisi, Ekim ayi toplantisindan ¢ikan gigli parasal gevseme sinyalinin ardindan sert gerileyen EUR/USD paritesi
acisindan kritik 6neme sahip. Baskan Draghi’'nin bugiin duyuracagdi adimlarin piyasalarin beklentisinin 6tesine gecip gecemeyecegi
EUR/USD paritesinin tepkisinde belirleyici olacak. Paritede halihazirda refi faiz oraninin %0 seviyesine getiriimesinin, mevduat faiz
oraninda yapilacak 10-15 baz puanlik bir indirimin, aylik varlik alim miktarinda hafif artisin ve alim programinin 2016 yili sonuna kadar
uzatiimasinin fiyatlandigini sdylemek mimkin. Bugiin atilacak adimlarin mevcut durumda fiyatlanan bu beklentileri karsilayip 6tesine
gecmesi durumunda EUR/USD paritesinin 1.05 seviyesini test ettigini gorebiliriz. Ote yandan, toplantidan ¢ikan adimlarin beklentiye
paralel olmasi EUR/USD paritesinde 1.07 seviyesine dogru gegici bir tepki hareketini tetikleyebilir. Baskan Draghi'nin son yillarda
benzer durumlarda piyasalardaki beklentiyi kargilama, hatta beklentinin 6tesine gegme konusundaki sicilinin olduk¢a parlak oldugunu

hatirlatalim.

Bugiin USD/TRY kurunda sabah saatlerinde yurt icinde agiklanacak TUFE verisi takip edilecek. TUFE verisinin piyasadaki beklentiden
yukari yénde sapmasi durumunda USD/TRY kurunda hafif yikselis gorilebilecedi distncesindeyiz. Kurda &6gleden sonra ECB
toplantisindan gelecek yansimalara odaklanilacak. ECB’nin parasal genislemesinin miktarini artirmasi “portfoy” kanaliyla (disen faiz
ortaminda yatirimcilarin gérece ylksek getiri aramasi) Turk varliklarina hafif destek saglayabilecek olsa da, ECB’nin piyasadaki
beklentiyi karsilamasi ve USD’nin EUR karsisinda deger kazanmasi durumunda USD/TRY kurunda da yukselis gorilebilecegi

distncesindeyiz. Kurda 2.88 destek, 2.90 diren¢ konumunda.

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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USDTRY igin Destek: 2.8800-2.8730-2.8580 Direng: 2.8960-2.9000-2.9145

EURUSD igin Destek: 1.0560-1.0525-1.0495 Direng: 1.0640-1.0690-1.0730

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Son iki glindlr oldukga glcliu performans sergileyen BIST-100 endeksinin 01/12/2015 02/12/2015

degisim

din U SD/TRY kurunun ortalama beklentiye gbre olumlu gelen A.B.D. PSS 76.785.45 76.394.96

verilerinin de etkisiyle yonind yukari gevirmesiyle birlikte baski altinda [FRSEEt 94,146.62 93,606.89 -0.57%
kaldigini gérdiik. BIST-100 endeksi din giini %0.51’lik dislisle 76,394.96 [NCYAN% 127,484.74 127,003.86 -0.38%
puan seviyesinden tamamladi. Bugiinkii ECB toplantisindan guglii parasal [NgSIN 78,092.56 77.762.46 -0.42%
gevseme yoninde karar ciktigi takdirde, Avrupa borsalari genelinde NSRS 1,092,259 1,086,118 -0.56%
gorlimesi  beklenebilecek olumlu tepkinin BIST-100 endeksine de [INSGE=Y 119 118 -0.29%
yansidigini gorebiliriz. BIST-100 endeksinde 76,000, 74,800 ve 73,800 VIX 14.7 15.9 8.45%
puan destek; 77,000, 77,685 ve 78,755 puan direng seviyeleri. Kaynak: Reuters

USD’deki gUgli seyir altinin ons fiyatini baski altinda birakiyor. Diin US$ 1,050 seviyesini test eden altinin ons fiyatinin bu sabah erken
saatlerde US$ 1,046'ya diserek yaklasik alti yildir gordiigd en disik seviyeyi kaydettigi gozlendi. Baski altinda kalmaya devam
edebilecegdini disundidimiz altinin ons fiyatinda US$ 1,046, US$ 1,040 ve US$ 1,025 destek; US$ 1,050, US$ 1,063, US$ 1,072 ise
direng seviyeleri.

Takvim

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

3 Aralik Pergembe

A.B.D. 15:30 Haftalik igsizlik maasi basvurulari (bin) - - 260
17:00 Ekim ayi fabrika siparigleri (aylk %) 1.2 1 -1.2
17:00 Kasim ayi ISM hizmetler 58.5 58 59.1

Euro Bolgesi 11:00 Kasim ayi bilesik PMI 54.4 - 54.4
14:45 ECB REFI faiz orani (%) 0 - 0.05
14:45 ECB mevduat faizi orani (%) -0.3 - -0.2
15:30 ECB Baskani Draghi’nin konusmasi

Turkiye 10:00 Kasim ayI TUFE artigi ( aylik %/YY %) 0.5/7.92 - 1.55/7.58
10:00 Kasim ayi UFE artisi (aylik %/YY %) - - -0.2/5.74

4 Aralik Cuma

Turkiye - Moody’s’in Turkiye'nin kredi notuna iliskin degerlendirmesini yayimlamasi bekleniyor.

A.B.D. 15:30 Kasim ayi tarim digi istihdam degisimi (bin) 185 200 271
15:30 Kasim ayi ortalama saatlik Gcret artisi (YY %) 2.3 2.3 25
15:30 Kasim ayi igsizlik orani (%) 5 5 5

YY:Yildanyilla CGC: Ceyrekten geyrege MA: Mevsimsel etkilerden arindirimis  SAAR: Mevsimsel etkilerden arindiriimis 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 Bélimi tarafindan sadece bilgi amagli olarak hazirlanmig olan bu rapor, hig bir sekilde bir
yatirim 6nerisi veya herhangi bir yatinm aracinin dogrudan alimina veya satimina dair bir teklif veya referans olarak alinmamahdir.
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 dolayl 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 dngériler
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



mailto:pinar.uslu@ingbank.com.tr
mailto:kerim.aydinlar@ingbank.com.tr

