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e 2 yillik gosterge tahvilin bilesik faizi din %7.95 ile son bir yilin en disik seviyesini gordu ve %8.18 seviyesinden guni tamamladi.
30 Eylil'de %10.05 seviyesine kadar yukselen 2 yillik gdsterge tahvilin bilesik faizindeki yaklagik %2 puanlik gerilemede; TCMB'nin
likiditede sikilagtirmaya gitti§i glin sayisindaki azalma, A.B.D. tahvil faizlerindeki gerileme, petrol fiyatlarindaki distsin Turkiye'nin
cari iglemler agigina ve enflasyonuna olumlu yansiyacadi beklentisi ile S&P’nin, Turkiye'nin kredi notu igin verdigi “negatif’
gorinumi yukar yonde revize edebilecegdi dislincesi etkili oldu. Bugiin 2 yillik tahvil faizinin %8 seviyesinin lzerinde kalmasini
bekliyoruz. Aksam yayimlanacak Fed tutanaklari 6ncesinde ise A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizinin ise %2.28-%2.36 bandinda hareket
edecegini dusinlyoruz. Daha az gevsek para politikasi yanlisi olarak 6ncekilerden farklilasacak gibi gériinen tutanaklarda, Uyelerin
para politikasinin gériinimine dair degerlendirmelerine odaklanilacak. Tutanaklarda A.B.D. ekonomisine dair olumlu vurgulamalarin
yer almasini bekleyebiliriz (tahvil, sayfa 2)

e Fed tutanaklarinda, ekonomik goérinume iliskin iyimser ifadelerin vurgulanmasi ve piyasanin faiz artirrm zamanlamasina dair
Ongorusunt 6ne cekmeyi degerlendirebilecegi mesajlarin olmasi halinde EUR/USD paritesinde ilk 6nce 1.2450 seviyesi test
edilebilir. Tutanaklarda Fed uUyeleri arasindaki olasi goéris ayriliklarinin 6ne ¢ikmasi durumunda ise USD'de deger kaybi
yasanacaktir. Béyle bir durumda paritede 1.26 seviyesine dogru bir hareket gdzlenebilir. Buglin agirlikli olarak paritedeki harekete
gore yon bulmasini bekledigimiz USD/TRY kurunda 2.2220 seviyesi ilk destek, 2.2350 ise ilk diren¢ (d6viz, sayfa 3)

Bugunun Gundemi

Ulke Saat (TSI) Verilgelisme ING tahmini Piyasa beklentisi Onceki veri
A.B.D. 15:30 Ekim ayi ingaat izinleri (aylik %/YY SAAR) -0.8/1023 0.9/1040 2.8/1031
21:00 Fed’in Ekim ayi toplantisina iligkin tutanaklar yayimlanacak.

Diger gindem maddeleri igin litfen “Takvim” kismina bakiniz.  MA: Mevsimsellikten arindirlmis.  YY: Yildan yila  CC: Ceyrekten ¢ceyrege

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakigi Piyasalar

Kaban Gunluk YBY*
PaNS  pegisim (%) Degisim (%)
Gunluk
Seviye degisim (%) BIST-100 81,329.86 1.03 20.79
USD/TRY 2.2202 -0.46 BIST-30 100,392.84  1.13 22.63
EUR/TRY 2.7834 0.21 BIST Bankacik
EUR/USD 12536 0.70 ankaclli 150,934.30 1.34 24.47
Yurt i¢i gosterge tahvil (%) Basit Bilesik FTSE 100 EOD 6,709.13 0.56 -0.19
Bir gilin 6nceki kapanis 7.99 8.15 XETRA DAX 9,456.53 1.62 -0.43
Gosterge Eurobond - Oca 2030 4.804 Dow Jones Ind. Ave. 17,687.82 0.23 7.44
MB O/N borglanma faizi (%) 7.50 S&P 500 2,051.80 0.51 11.66
MB haftalik repo ihale faizi (%) 8.25 Altin 119725 0.95 232
Marjinal fonlama maliyeti (%) 11.25 :
Brent petrol 78.47 -1.08 -26.77

Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING

*Yibasindan bu yana
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Tahvil Piyasasi

e Duin gergeklestirdigi 16 Kasim 2016 vadeli, piyasanin yeni 2 yillik gésterge tahvilinin ilk ihracinda ortalama bilesik faiz %8.04, toplam
satis TL 1.26 milyar oldu. 24 Temmuz 2024 vadeli, 10 yilhk tahvilin yeniden ihracinda ise %8.44 ortalama bilesik faizle toplam TL
2.1 milyarlik satis yapildi. Pazartesi gliinkl ihrag da dahil edildiginde, Hazine’'nin bu hafta gergeklestirdigi t¢ ihale araciliiyla toplam
TL 5.58 milyar ile TL 5.5 milyarlik 6ngérusunin hafif Uzerinde borglandidi goériliyor. Hazine’'nin bugtin ihale sonrasi satis yapmasi
halinde borglanma tutari artabilecek. Hazine, yilin son ihalesini 16 Aralik’ta gergeklestirecek. 31 Ekim’de yayimladidi finansman
programina gére Hazine, 2014 yilinda i¢ bor¢ ¢evrim oraninin (i¢ borglanmalic borg itfasi) %81.6 olmasini dngériyor. 2015 yil igin
Hazine'nin i¢ bor¢ ¢evrim 6ngoérusu ise %82.

e Din 13 Temmuz 2016 vadeli tahvilin bilesik faizi %8.15, 24 Temmuz 2024 vadeli tahvilin bilesik faizi de %8.49 seviyesinden
kapandi.

Goriis:

2 yilhk gosterge tahvilin bilesik faizi diin %7.95 ile son bir yilin en dusik seviyesini gordi ve %8.18 seviyesinden gini tamamladi.
30 Eyliul'de %10.05 seviyesine kadar yukselen 2 yillik gdsterge tahvilin bilesik faizindeki yaklagik %2 puanlik gerilemede; TCMB'nin
likiditede sikilagtirmaya gitti§i glin sayisindaki azalma, A.B.D. tahvil faizlerindeki gerileme, petrol fiyatlarindaki distsin Turkiye'nin
cari islemler agigina ve enflasyonuna olumlu yansiyacagi beklentisi ile Cuma ginu Tarkiye ile ilgili kredi notu degerlendirmesini
aciklayacak olan S&P’nin, Turkiye'nin kredi notu igin verdigi “negatif’ gériinim0 yukari yonde revize edebilecedi diglincesi etkili
oldu. Bugtin 2 yillik tahvil faizinin %8 seviyesinin Gzerinde kalmasini bekliyoruz. Aksam yayimlanacak Fed tutanaklari dncesinde ise
A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizinin ise %2.28-%2.36 bandinda hareket edecegini dislinlyoruz. Daha az gevsek para politikasi yanlisi
olarak Oncekilerden farklilasacak gibi gériinen tutanaklarda, Uyelerin para politikasinin gériinimine dair degerlendirmelerine

odaklanilacak. Tutanaklarda A.B.D. ekonomisine dair olumlu vurgulamalarin yer almasini bekleyebiliriz.
Eurobond
e Tirkiye 2030 Eurobond; 176.0/176.5

e Dun Turkiye’nin 5 yillik USD cinsinden CDS’leri 175.5 baz puan seviyesinden 173.5 baz puan seviyesine geriledi. Turkiye’nin 2030
vadeli, USD cinsinden Eurobond’unda ise fiyat US$ 175.9 seviyesinden US$ 176.3 seviyesine geriledi.

* CDS: Kredi temerriit takasi, llkelerin veya sirketlerin herhangi bir iflas durumunda borglarini 6deyememe olasiligina karsi alinan
bir gesit sigortadir. Sigorta 6zelliginin yani sira spekdilatif amaglarla tezgah (istiinde alinip satilan bir ¢esgit tiirev enstriimandir.

Doviz Piyasasi

e Diin Almanya’da yayimlanan ZEW yatinmci gliiven endeksi 11.5 ile piyasadaki en iyimser tahminin de oldukca tzerinde geldi. 2013
sonundan bu yana gerileme egilimi izleyen ve Ekim’de O seviyesinin altina ¢ekilen ZEW endeksinin bu ay kayda deger sekilde
yukselmesi, Almanya’da analist ve yatirimcilarin Ulke ekonomisinin dniimiizdeki donemde daha iyi performans gdstereceginden
umutlu olduguna isaret ediyor. Diin ZEW endeksinden ¢ikan olumlu surprizin EUR’yu destekledigini gérdik. Veri sonrasinda 1.2539

seviyesine kadar yukselen EUR/USD paritesi giniin kalaninda 1.25 seviyesinin Gizerinde tutundu.

e Japonya'da beklenen oldu. Bagbakan Abe din, erken segimlere gidilecegini ve 2015 yilinda yapilmasi planlanan vergi artisinin
ertelenecegini duyurdu. Pazartesi agiklanan verilerin Japonya ekonomisinin 2. ¢eyregin ardindan yilin 3. ¢eyregdinde de daraldigini
gOstermesinin ardindan Abe’nin uyguladigi ekonomik programin etkinligi sorgulanirken, segimlerden g¢ikacak sonug, mevcut
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politikalara duyulan givenin bir 6lgisu olarak goérulebilir. Abe’nin agiklamalarinin ardindan JPY’nin deger kaybettigi gdzlenirken,
USD/JPY paritesi bu sabah 117.4 seviyesine kadar yikseldi. Japonya’da bu sabah sonuglanan Merkez Bankasi toplantisindan
beklenildigi Gzere herhangi bir politika degisikligi karari ¢cikmadi. Vergi artiglarinin ertelenmesine karsi oldugu bilinen Bagkan

Kuroda’nin bu sabahki basin agiklamasindan ¢ikacak mesajlar JPY’nin seyrinde etkili olabilir.

e TRY’de son ginlerde gérilen olumlu hava dun, USD’nin dinya para birimleri geneli kargisinda hafif deder kaybetmesinin de
etkisiyle korunurken, USD/TRY kurunun gun icinde 2.22 seviyesinin altina geriledigini gérdiik. Kur bu seviyenin altina kalici olarak
inemezken, diin USD karsisinda %0.44 deder kazanan TRY’nin performansi, EMEA bélgesindeki diger gelismekte olan Ulke para

birimleri kadar gugli olmadi.

e 29 Ekim’'de sonuclanan Fed toplantisi sonrasinda yayimlanan karar metninde istihdam piyasasindaki atil kapasitenin azalmaya
basladiginin vurgulanmasi ve metinde enflasyonun kalici olarak Fed'in %Z2’lik hedefinin altinda seyretmesi riskinin yilbasina gore
azaldigi ifadesinin korunmasi, karar metninin piyasa katilimcilar tarafindan beklenenden daha az “giivercince/gevsek para politikasi
taraftar1” bulunmasina yol agmisti. Bugiin yayimlanacak Fed tutanaklarinda Ekim ayinda yapilan toplantida enflasyon gériinimiine
dair alternatif degerlendirmelerin gindeme gelip gelmedigi ve USD’de son dénemde gorilen degerlenme egilimine tartismalarda ne
Olcude yer verildigi 6zellikle izlenecek. Eylul ayi toplantisinda yayimlanan agiklamaya itiraz eden Fed Uyeleri Plosser'in ve Fisher'in
Ekim ayindaki metnin lehine oy kullandidi, buna karsilik “gtvercin” bélgesel Fed baskanlarindan Kocherlakota’nin karara itiraz

ettigini gérmustik. Buginkl tutanaklarda, karar metnine gelen itirazin nedenleri de takip edilecek.
e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.2522, USD/TRY kuru 2.2265, sepet ise 2.5068 seviyesinde bulunuyor.
Gorus:

Fed tutanaklari dncesinde A.B.D.’de buglin, Ekim ayi insaat izinleri ve konut baglangiglari verileri izlenecek. Aksam yayimlanacak
Fed tutanaklarinda, ekonomik gériinime iligkin iyimser ifadelerin vurgulanmasi ve piyasanin faiz artinm zamanlamasina dair
ongorusuni 6ne cekmeyi degerlendirebilecegi mesajlarin olmasi halinde EUR/USD paritesinde ilk 6nce 1.2450 seviyesi test
edilebilir. Ancak tutanaklarda Fed Uyeleri arasindaki olasi goris ayriliklarinin 6éne g¢ikmasi durumunda USD’de deger kaybi
yasanacaktir. Boyle bir durumda EUR/USD paritesinde 1.26 seviyesine dogru bir hareket gozlenebilir. Bugun agirlikli olarak
paritedeki harekete gore yon bulmasini bekledigimiz USD/TRY kurunda 2.2220 seviyesi ilk destek, 2.2350 ise ilk diren¢ olarak 6ne
cikiyor.

USDTRY icin Destek: 2.2220-2.2185-2.2130-2.2055 Direng: 2.2350-2.2430-2.2550

EURUSD igin Destek: 1.2450-1.2395-1.2365 Direnc: 1.2560-1.2600-1.2670

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

e Tahvil faizlerinde ve USD/TRY kurunda son glinlerde hakim olan gerileme egiliminin diin de korunmasi BIST hisse senetleri
piyasalarina olumlu yansirken, endekste hafta baginda verilen kayiplar geri alindi. Din %1.03’ltk ylkselis kaydeden endeks, guni

81,329.86 puanla glin icinde gordiigu en ylksek seviyeye yakin tamamladi.

e Din Almanya’'da piyasadaki ortalama beklentinin tGizerinde gelen ZEW anketi, (Almanya) DAX endeksi basta olmak tzere Avrupa
borsalarina olumlu yansidi. A.B.D.'de ise bir sirket birlesmesinin etkisiyle yikselen ila¢ sektort hisseleri, hisse senedi endeksleri
genelini yukari tasidi. %0.51 yikselen S&P 500 endeksi glinu yeni rekor seviyesi olan 2,051.8 puandan tamamladi.

e Diin US$ 1,204.68 seviyesine kadar ylikselen altinin ons fiyatt US$ 1,200 seviyesinin lizerinde tutunamadigi giini US$ 1,997
seviyesinden tamamladi.
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Goriis:

Japonya’da vergi artislarinin erteleneceginin duyurulmasi Nikkei 225 endeksine bugiin agiligta olumlu yansidiysa da, Nikkei
endeksinin kazanimlarini geri vererek ginu ekside tamamladigini gérdik. Son gunlerde yon arayarak dalgalanan BIST-100
endeksinin 80,500-82,000 puan bandini hangi yéne dogru terk edecegin izlenecek. BIST-100 endeksinde 80,500, 79,570 ve 78,750
destek 81,500, 82,000 ve 82,600 ise direng seviyeleri.

Altinin ons fiyati diin giin icinde US$ 1,200 seviyesinin Uzerine yikseldi, ancak bu seviyeden satis geldigi gézlendi. Bu aksam
yayimlanacak Fed'in Ekim ayi toplantisina iliskin tutanaklardan “glivercince” (gevsek politika taraftari) bir surpriz gikmadikga US$
1,200-US$ 1,210 bandinin bugiin de énemili bir direng bdlgesi olmay! slrdirecegini diglinliyoruz. Bu sabah US$ 1,193 seviyesinde
bulunan altinin ons fiyatinda US$ 1,190, US$ 1,180 ve US$ 1,168 destek; US$ 1,200, US$ 1,209 ve US$ 1,217 direng seviyeleri.

Vadeli islem ve Opsiyon Piyasasi (VIOP)

PAY VADELI ISLEM PAZARLARI 18/11/2014
SOZLESME AGILIS ENDOSOK [ ENYOKSEK|KAPANIS| AGIRLIKLI ORTALAMA [UZLASMA | ONCEKI UZLASMA | FIYAT _ [IsLEm [ ISLEM ISLEM SEANS SONU | POZISYON
KODU FIYATI FIYAT FIYAT FIYATI FYAT FIYATI FIYATI [E|§IM| (%) | SAYISI [ MIKTARI HACMI ACIK POZISYON [E|§|M|
F_EREGL 121481 4.44 4.31 4.44 4.31 4.35] 4.35 4.44 -2.03 2] 3] 1,306.00 2,085 -1
F_GARAN1214S0 8.89 8.89 8.93 8.93 8.91 8.91 8.91 0.00 3 3 2,673.00 109 2
F_TCH L1214S0 15.30] 15.30] 15.30 15.30 15.30] 15.30 12.80 19.53 1 4 6,120.00 18 0|
F_THYAQ0215S1 8.30) 8.30| 8.39 8.39] 8.36 8.36 8.21 1.83 4 7| 5,855.00 334 5
F_THYAQ1214S1 8.01 8.01 8.01 8.01 8.01 8.01 8.09 -0.99 1 3 2,403.00 192 0|
KIYMETLI MADENLER VADELI ISLEM PAZARLARI
SOZLESME ACILIS ENDUSIK EN YOKSEK | KAPANIS | AGIRLIKLI ORTALAMA | UZLASMA | ONCEKI UZLASMA FAYAT ISLEM | ISLEM ISLEM SEANS SONU POZISYON
KODU FIYATI FIYAT FIYAT FIYATI FYAT FIYAT! FIYATI DEGISIMI (%) | SAYISI | MIKTAR! HACMI AGIK POZISYON DEGISIMI
F_XAUTRYM0215S0 87.84] 87.84] 88.20 87.89 88.06 87.96 87.68 0.32 24 137] 12,064.89 2,533 84
F_XAUTRYMO0415S0 89.39 89.00 89.39 89.00 89.02 89.02 89.01 0.01 3] 35 3,115.78 1,298 35
F_XAUTRYM1214S0 86.38 86.30 87.05 86.45] 86.69 86.48 86.09 0.45 96 3,238 280,696.23| 20,267 -968
F_XAUUSD0215S0 1,192.90 1,192.90 1,207.00{ 1,198.50 1,199.24[ 1,200.00 1,189.65 0.87 58, 325 868,566.79| 414 -76
F_XAUUSDO415S0 1,195.50 1,195.50 1,210.00{ 1,200.00 1,201.23] 1,201.20 1,192.95 0.69 23 123 329,265.00 195 11
F_XAUUSD1214S0 1,190.00 1,190.00 1,206.00{ 1,197.00 1,199.75 1,197.30 1,190.45 0.58 419 4,095 10,948,552.20] 5,202 704
DOVIZ VADELI ISLEM PAZARLARI
SOZLESME ACILIS ENDUSOK EN YOKSEK | KAPANS | AGIRLIKLI ORTALAMA UZLASMA ONCEXI WZLASMA FYAT |§LE\A |§LEM IM SEANS SONU POZISYON
KODU FIYATI FIYAT FIYAT FYATI FAYAT FIYAT! FIYATI DEGISIMI (%) | SAVIS| | MIKTARI HACMI ACIK POZISYON DEGISIMI
F_BJRUSD0315S0 1.2485 1.2485 1.2500 1.2500 1.2499 1.2499 1.2486 0.10 3] 54 150,410.38 259 5
F_BEURUSD1214S0 1.2480 1.2480, 1.2530 1.2521) 1.2513) 1.2521 1.2463 0.47 49 345 962,004.67| 4,382 -122
F_TRYBUR0215S0 2.8468| 2.8450 2.8575 2.8450 2.8491 2.8491 2.8339 0.54) 6] 6] 17,094.30 158 0
F_TRYBUR0415S0 2.8795| 2.8795 2.8798 2.8798 2.8797 2.8797 2.8738 0.21 2] 2] 5,759.30 52 -2
F_TRYBUR1214S0 2.8149 2.8100 2.8485 2.8130 2.8132 2.8130 2.8072 0.21 16 494 1,389,728.20 14,296 -26
F_TRYUSD0215S0 22771 2.2700 22782 2.2750 2.2750 2.2754 2.2820 -0.29 130] 1,126 2,561,669.50] 10,541 49
F_TRYUSD0415S0 2.3080 2.2991 2.3090 2.3050 2.3036 2.3036 2.3027 0.04] 44 157 361,658.30 912 -13
F_TRYUSD1214S0 2.2545 2.2430 2.2545 2.2476) 2.2472 2.2470 2.2539 -0.31] 2,205| 35,575 79,943,612.80 154,561 6,019
ENDEKS VADELI ISLEM PAZARLARI
SOZLESME AGILIS ENDUSOK EN YOKSEK | KAPANIS | AGIRLIKLI ORTALAMA | UZLASMA | ONCEKI UZLASMA FYAT ISLEM | ISLEM ISLEM SEANS SONU POZISYON
KODU FIYATI FIYAT FIYAT FIYATI FYAT FIYATI FIYATI DEGISIMI (%) | SAYIS| | MIKTARI HACMI ACIK POZISYON DEGISIMI
F_XU0300215S0 101.125| 101.000 102.050| 101.850] 101.609 101.850 100.900 0.94 204 707 7,183,755.00] 2,254 300
F_XU0300415S0 101.350 101.125 102.050{ 102.000 101.720 101.975 101.000 0.97 90 321 3,265,205.00] 337 122
F_XU0301214S0 100.300 100.150 101.300) 101.125] 100.731 101.125 100.125 1.00| 26,832| 138,745 1,397,585,865.00 221,668 5,720
DOVIZ OPSIYON PAZARLARI
SOZL% ACILIS ENDUSOK EN YOKSEK | KAPANS | AGIRLIKLI ORTALAMA UZLASMA ONCEXI UZLASMA FAYAT |§LE\I| |§LHI| M OPSIYONPRIM | SEANS SONU | POZISYON
KODU FIYATI FIYAT FIYAT FAYATI AYAT FIYATI FIYATI DEGISIMI (%) | SAYIS| | MIKTARI HACMI HACMI ACIK POZISYON| DEGISIMI
ALIM (CALL) OPSIYONLARI
O_TRYUSDKE1214C2300S0 10.00 10.00 10.00 10.00 10.00 10.00 9.20 8.70 1 100 230,000.00 1,000.00 104 100
SATIM (PUT) OPSIYONLARI
O_TRYUSDKE1214P2200S0 6.00 6.00 6.00 6.00 6.00 6.00 8.80 -31.82 1] 100 220,000.00 600.00 100 100
Kaynak: VIOP
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Takvim

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

19 Kasim Gargsamba

A.B.D. 14:00 Haftalik konut kredisi bagvurulari (%) - - 2.5
15:30 Ekim ayi ingaat izinleri (aylik %/YY SAAR) -0.8/1023 0.9/1040 2.8/1031
15:30 Ekim ayi konut baslangiglari (aylik %/000) -2.3/994 0.8/1025 6.3/1017
21:00 Fed'in Ekim ayi toplantisina iligkin tutanaklar yayimlanacak.

ingiltere 11:30 BoE toplanti tutanaklari yayimlanacak.

Glney Afrika 10:00 Ekim ay! TUFE artisi (YY%) - 5.9 5.9

20 Kasim Pergembe

Turkiye 14:00 TCMB haftalik repo faiz orani karari (%) 8.25 8.25 8.25
14:00 TCMB O/N borg verme faizi orani (%) - 11.25 11.25
14:00 TCMB O/N borglanma faizi orani (%) - 7.5 7.5

A.B.D. 15:30 Haftalik issizlik maasi basvurular (bin) 280 - 290
15:30 Ekim ayi TUFE artisi (aylik %/YY %) 0.0/1.7 -0.1/1.6 0.09/1.7
17:00 Philadelphia Fed is dinyasi gérinimu 18.0 18.25 20.7
17:00 Ekim ayi Conference Board US Oncii Endeksi (aylik %) 0.5 0.5 0.8
17:00 Ekim ayi ikinci el konut satiglari (SAAR, %) -0.2 -0.39 2.38

Euro Bolgesi 11:00 Kasim ayi PMI imalat 50.8 51 50.6
11:00 Kasim PMI hizmetler 52.2 52.4 52.3
17:00 Kasim ayi tiketici gliven endeksi -10.8 - -11.1

Almanya 10:30 Kasim ayi PMI imalat 51 51.5 51.4
10:30 Kasim ay1 PMI hizmetler 54.4 54.5 54.4

Glney Afrika - SARSB faiz karari (%) - 5.75 5.75

Cin 04:30 Kasim ayi HSBC PMI imalat - - 50.4

21 Kasim Cuma

Tarkiye - Kredi derecelendirme kurulusu S&P, Turkiye'nin kredi notu degerlendirmesini agiklayacak.

A.B:D. 18:00 Kasim ayi Kansas City Fed SA Composite Endeksi - - 4.0

YY:Yildanyila CGC: Ceyrekten ceyrege  MA: Mevsimsel etkilerden arindiriimigs  SAAR: Mevsimsel etkilerden arindirilmis yillik oran
Kaynak: TCMB, ING, Thomson Reuters, Bloomberg
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ACIKLAMA

“Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeler yatinm danismanhdi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti; araci
kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirnm danismanligi sézlesmesi
cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir.
Bu gorusler 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 Yatinm Stratejileri Bolimi tarafindan sadece bilgi amagh olarak hazirlanmis olan bu rapor, hi¢ bir sekilde bir
yatirim &nerisi veya herhangi bir yatinm aracinin dogrudan alimina veya satimina dair bir teklif veya referans olarak alinmamalidir.
Gegmis performans, takip eden dénem igin bir gosterge degildir. Bu raporda sunulan bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanhs/yaniltici
olmamasina 6zen gosterilmis olmasina karsin, ING BANK bilgilerin dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. Bu raporda yer alan
bilgiler herhangi bir uyari yapilmadan degisebilir. ING BANK ve kurum calisanlari bu raporda sunulan bilgilerin kullaniimasindan
kaynaklanabilecek herhangi bir dogrudan ve/veya dolayli zarardan o6tiri 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 sakhdir. Bu raporda acgik kaynak belirtiimemis olsa da, yer alan bazi degerlendirmeler ve éngériler daha
once ING BANK Ekonomik Arastirmalar Grubu ve/veya ING Financial Markets Research raporlarinda yer almis olabilir. ING BANK, bu

raporun Turkiye’de yayimlanmasindan sorumludur.”
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