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e ECB’nin buglinkl agiklamasinin piyasanin beklentisini karsilamamasi halinde A.B.D. tahvillerindeki satisin devam edecegini
dislindyoruz. Cuma gini A.B.D.’de agiklanacak tarim digi istihdam verisinin de piyasanin beklentisinden gulglii gelmesi halinde
A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizinde Mayis ortasindan beri gorilen %2.40-%2.60 hareket bandinin yerini bir dnceki hareket bandi olan
%2.60-%2.80 araliginin almasi beklenebilir. ECB’nin faiz indirimine gitmesi piyasada fiyatlanmis durumda. Ancak faiz indiriminin
disinda piyasalar tarafindan gugli bulunacak yeni ek genisleme yoninde karar alinmasi halinde ise Alman ve A.B.D. tahvil
faizlerinin disis yoninde tepki vermesi sasirtici olmayacak. Bugtin yurt icinde 10 yillik tahvil faizinin ve Tirkiye Eurobondlarinin,
A.B.D.'nin tahvil faizine paralel hareket etmesini bekliyoruz (sayfa 2)

e Buglin ECB hangi yonde karar alirsa alsin, doviz piyasalarinda hareketlilik gérilmesi sasirtici olmayacak. Nitekim diin EUR/USD
paritesine dayali alim/satim opsiyonlarinda O/N vadede ima edilen kur oynaklig1 17.6’ya, bu sabah da 22.1’e ¢ikarak 26 Subat 2013
tarihinden beri en yiiksek seviyesini gordii. 10-15 baz puanlik faiz indiriminin fiyatlandigi EUR/USD paritesinde, ECB kararinin
beklentileri karsilamamasi halinde yukselis gorilecektir. Bdyle bir durumda 30-50-100 gunlik hareketli ortalamalarin bulustugu
1.3740 seviyesindeki direng¢ 6nem kazanacak. Faiz indiriminin beklentinin zerinde olmasi ve/veya bagka gucli ek onlemler
aciklanmasi halinde ise 1.35 seviyesine dogru hareket gorilebilir (sayfa 3)

Bugunun Gundemi

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

Euro Bolgesi 14:45 ECB faiz karari (%) 0.15 0.10 0.25
14:45 ECB mevduat faizi karari (%) -0.10 -0.10 0.00
15:30 ECB Baskani Draghi’nin konugmasi

Diger glindem maddeleri igin litfen “Takvim” kismina bakiniz.  MA: Mevsimsellikten arindirimis.  YY: Yildanylla  CC: Ceyrekten geyrege

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakigi Piyasalar

Kapanis Gunluk YBY*
Giinliik Degisim (%) Degisim (%)

Seviye _ degisim (%) BIST-100 78,384.74  -055 16.42

USD/TRY 2.1149 -0.08
EUR/ITRY 2 8766 029 BIST-30 96,436.25 -0.52 17.80
EUR/USD 1.3598 -0.21 BIST Bankacilik 148,109.38 -1.32 22.14
Yurt ici gosterge tahvil (%) Basit Bilesik FTSE 100 EOD 6,818.63 -0.26 1.44
Bir glin 6nceki kapanis 8.35 8.52 XETRA DAX 9,926.67 0.07 4.52
Bugiin agilis OTC'de islem gegmedi. Dow Jones Ind. Ave. 16,737.53  0.09 1.67

Gosterge Eurobond - Oca 2030 5.231 o

Nasdaq Bilesik 4,251.64 0.41 2.07

MB O/N borglanma faizi (%) 8.00
MB haftalik repo ihale faizi (%) 9.50 S&P 500 192788 019 4.92
Marjinal fonlama maliyeti (%) 12.00 Altin 1,242.80 -0.11 1.39
Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, OTC, ING Brent petrol 108.40 -0.39 1.17

Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Blim{i * Yibagindan bu yana

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

e Diin 14 baz puanlik bant araliinda hareket eden 24 Subat 2016 vadeli gosterge tahvilin bilesik faizi, %8.52 ile bir giin éncesine
gbre yatay kapandi. 20 Mart 2024 vadeli tahvilin bilesik faizi ise 7 baz puan yikselerek %9.23 seviyesinden gund tamamladi.

Goriis:

Buglnki toplantisinda ECB’nin faiz indirimine gidecedi ve Euro Bdlgesi'nde blylumeyi desteklemek icin bagka onlemler de
aciklayabilecegi beklentisiyle Alman tahvillerine gelen alimlarin da etkisiyle A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizi gecen hafta %2.4020
seviyesine kadar gerilemisti. Faiz dislisinde ay sonu nedeniyle bazi kurumsal yatirnmcilarin portfdy ayarlamalarindan kaynaklanan
alimlarin da payi vardi. 2013 yilinin Haziran ayindan beri en diistk seviyenin gorildigi 10 yillik tahvil faizi, ECB karari yaklasirken
kar realizasyonuna gidilmesi nedeniyle diin %2.6150 seviyesine kadar yiikseldi. Diin %2.6060 seviyesinden kapanan A.B.D.'in 10
yilhk tahvil faizi bu sabah %2.5880 seviyesinde bulunuyor. Haftanin son iki glininin tahvil faizleri agisindan hareketli gegmesi
beklenebilir. ECB’nin buglnku agiklamasinin piyasanin beklentisini karsilamamasi halinde A.B.D. tahvillerindeki satisin devam
edecegini dusliniyoruz. Cuma guni A.B.D.’de aciklanacak olan tarim disi istihdam verisinin de piyasanin beklentisinden gigli
gelmesi halinde tahvil faizlerinin yéni yine satis tarafinda olacaktir. Her iki glindem maddesinin de yukarida belirttigimiz sekilde
gerceklesmesi durumunda A.B.D.’nin 10 yillik tahvil faizinde Mayis ortasindan beri gériilen %2.40-%2.60 hareket bandinin yerini bir
Onceki hareket bandi olan %2.60-%2.80 araliginin almasi beklenebilir. ECB’nin faiz indirimine gitmesi piyasada fiyatlanmig
durumda. Ancak faiz indiriminin disinda piyasalar tarafindan gui¢li bulunacak yeni ek genisleme yéniinde karar alinmasi halinde ise
Alman ve A.B.D. tahvil faizlerinin duglis yéninde tepki vermesi sasirtici olmayacak. Bugtn yurt icinde 10 yillik tahvil faizinin ve
Turkiye Eurobondlarinin, A.B.D.’nin tahvil faizine paralel hareket etmesini bekliyoruz.

Eurobond
e Tirkiye 2030 Eurobond; 170.5/171.0

e Dun Tuarkiye’nin 5 yillik USD cinsinden CDS’leri 182.5 baz puan seviyesinden 188.5 baz puan seviyesine yukseldi. Turkiye'nin 2030
vadeli, USD cinsinden Eurobond’unda ise fiyat US$ 171.5 seviyesinden US$ 170.7 seviyesine geriledi.

* CDS: Kredi temerriit takasi, llkelerin veya sirketlerin herhangi bir iflas durumunda borglarini 6deyememe olasiligina kargi alinan

bir gesit sigortadir. Sigorta 6zelliginin yani sira spekdilatif amaglarla tezgah (istiinde alinip satilan bir ¢esgit tiirev enstriimandir.

Doviz Piyasasi

e Din A.B.D.’de agiklanan ADP 6zel sektor istihdam raporu, Mayis ayinda istihdamdaki artisin 179,000 kisi ile 210,000 kisi olan
ortalama beklentinin hafif altinda kaldi§ini gosterdi. Pazartesi giini agiklanan gii¢li ISM imalat endeksinin ardindan, diin agiklanan
Mayis ayi ISM hizmetler endeksi de olumluydu. 55.2 seviyesinden 56.3'e ylikselen hizmetler endeksi, Agustos ayindan bu yana
gordigu en yiksek seviyeye ulast. EUR/USD paritesinin diin de bir siredir icinde hareket ettigi dar islem bandinin digina
¢tkamayarak 1.3597-1.3638 araliginda hareket ettigi gézlendi.

e Buglinkii ECB toplantisindan gikacak kararlara ve bu kararlarin EUR/USD paritesi Gizerindeki olasi etkilerine dair piyasa katilimcilar
arasindaki belirsizligin devam ettigi goruluyor. Nitekim diin EUR/USD paritesine dayali alim/satim opsiyonlarinda bir haftalik vadede
ima edilen kur oynakhginin Ocak basindan beri goriilen en yiiksek seviyeye ulastiyi gozlendi. Bir haftalik vadedeki oynakhgin,
Ocak, Subat, Mart ve Nisan aylarinda yapilan ECB toplantilarindan yaklasik bir hafta énce sert yikseldigi ve toplanti dncesinde
yatay seyrettigi gorilmisti. Son glinlerde oynaklikta yasanan yikselisin hem daha onceki aylara gore sert oldugu, hem de 6nceki

http://www.ingbank.com.tr/tr/sizin-icin/ozel-bankacilik (0212) 317 07 77 2
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aylarda ECB kararina yaklasik bir hafta kala zirve yapan oynakligin bu ay toplanti tarihi yaklastikga artan belirsizligin etkisiyle
yukselmeye devam ettigi gériltyor.

e TRY diin USD karsisinda EMEA bdlgesindeki diger gelismekte olan llke para birimlerine paralel seyir gosterdi. USD/TRY kuru diin
sabah saatlerinde 2.1275 seviyesine kadar yukselerek Nisan ayl sonundan bu yana gordigu en yuksek seviyeye ulasti. Gunun
kalaninda dalgalanan kur, asadida 2.1130 seviyesini test ettikten sonra 2.12 seviyesinin Uzerine geri ylkseldigi gini 2.1151
seviyesinden tamamladi. Bdylece din USD/TRY kuru, Mayis ayi ortasindan bu yana icinde hareket ettigi 2.08-2.12 bandinin Ust

sinirini test etmis oldu.

e USD/TRY kurunun Mart sonlarinda yasadigi sert duslisiin ardindan bir stredir 50 gunlik hareketli ortalama seviyesinin altinda
seyrettigi gortliyordu. Sali glini 50 gunlik hareketli ortalamanin (2.1120) tizerine ylikselen USD/TRY kurunun, diin de bu seviyenin
Uzerinde destek buldugu gorildi.

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.3610, USD/TRY kuru 2.1130, sepet ise 2.4940 seviyesinde bulunuyor.
Goriis:

Bugin ECB hangi yonde karar alirsa alsin, doviz piyasalarinda hareketlilik goriilmesi sasirtici olmayacak. Nitekim diin EUR/USD
paritesine dayali alim/satim opsiyonlarinda O/N vadede ima edilen kur oynakligi 17.6’ya, bu sabah da 22.1’e ¢ikarak 26 Subat 2013
tarihinden beri en yiksek seviyesini gérdi. Bir haftalik vadedeki oynaklik da Ocak basindan beri en yiksek seviyeye ulasti. 1
haftalik vadedeki oynaklik bu yil yapilan ECB toplantilarindan yaklasik bir hafta dnce sert ylikselmis, ancak toplanti 6ncesinde yatay
seyretmigti. Belirsizligin etkisiyle bu ay toplanti tarihi yaklastikga oynakligin da arttigi goériliyor. 10-15 baz puanlik faiz indiriminin
fiyatlandigi EUR/USD paritesinde, ECB kararinin beklentileri kargilamamasi halinde yukselis gorilecektir. Boyle bir durumda 30-50-
100 gunlik hareketli ortalamalarin bulustugu 1.3740 seviyesindeki direng 6nem kazanacak. Faiz indiriminin beklentinin Gzerinde
olmasi ve/veya bagka gicli ek dnlemler agiklanmasi halinde ise 1.35 seviyesine dogru hareket gorilebilir.

USDTRY igin Destek: 2.1105-2.1035-2.0980 Direng: 2.1220-2.1275-2.1410

EURUSD igin Destek: 1.3585-1.3550-1.3500 Direng: 1.3646-1.3730-1.3760

Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

e BIST-100 endeksine dahil hisse senetlerinde Sali glini baglayan kar satislari din ikinci seansta devam ederken, endeks gunu
%0.55 disusle, 78,384.74 puan seviyesinden tamamladi. Yatinmcilarin, gegcen hafta 7 aydir gordugu en yiksek seviyeye
yukselerek énemli bir direng olan 80,000 puan seviyesini test eden, ancak bu seviyenin lzerine ¢ikamayan BIST-100 endeksine
dahil hisselerde bugtin yapilacak ECB toplantisi 6ncesinde yeni pozisyon almak istememesi ve kar realizasyonuna gitmesi endekste
yasanan dususte etkiliydi. Bankacilik sektér endeksi, kredi derecelendirme kurulusu Moodys’in bazi Turk bankalarinin kredi notunu

dusurmesinin de etkisiyle giini %1.32 asagida tamamladi.

e Dun Avrupa borsalari genelinde hafif diglts goruldi. A.B.D.’de ise Sali glinu hafif digts yasayan hisse senedi endeksleri diin giinu
artida tamamladi. %0.19’luk ylkselisle 1,297.88 puan ile rekor seviyesinden kapanan S&P 500 endeksi son dort islem guninin
Uglnu rekor seviyeden tamamlamis oldu. A.B.D.’de duin agiklanan dis ticaret acidi ve 6zel sektor istihdam artisi verileri beklentiden

olumsuz gergeklesse de, ISM hizmetler endeksinde kaydedilen artigin hisse senetlerini destekledigi gorilda.

e Mayis ayl sonunda kaydettigi sert gerilemenin ardindan son giinlerde yatay seyreden altinin ons fiyati, diin de US$ 1,343-1,349

arali§inda oldukga dar bir bantta hareket etti. Altinin ons fiyati bu sabah US$ 1,244 seviyesinde bulunuyor.

http://www.ingbank.com.tr/tr/sizin-icin/ozel-bankacilik (0212) 317 07 77 3



http://www.ingbank.com.tr/tr/sizin-icin/ozel-bankacilik

[01& Bnunncum] ING OZEL BANKACILIK

GUNLUK STRATEJi NOTU

5 Haziran 2014

ING .2» BANK

Gorus:

Bu sabah Asya borsalar ekside. Buglin ECB toplantisindan ¢ikacak sonug BIST-100 endeksinin yoni agisinda énemli olacak.
ECB'nin faiz adiminin étesinde, Euro Bélgesi kredi piyasalarini destekleyecek yeni bir politika uygulamasi durumunda endeksin
destek bulmasi beklenebilir. ECB’nin mevduat ve referans faizlerinde kisith bir indirime gitmekle yetinmesi durumunda ise,
halihazirda bunu fiyatlayan BIST-100 endeksine dahil hisse senetlerinde son iki glindir gérilen satiglar devam edebilir. BIST-100
endeksinde 78,000, 77,250 ve 76,500 destek; 79,100, 80,000 ve 80,500 ise direng seviyeleri.

Din beklentinin hafif altinda kalsa da, Cuma gunkl tarim disi istihdam verisine dair gugli bir ipucu vermeyen ADP 6zel sektor
istihdam verileri altinin ons fiyatini hareket ettirmedi. Bugtinkii ECB toplantisi sonrasinda USD’nin diinya para birimleri karsisinda
gosterecedi seyir yarin agiklanacak A.B.D. istihdam verileri altinin ons fiyati Gizerinde kisa vadede etkili olabilecek gelismeler. Altinin
ons fiyatinda US$ 1,240, 1,230 ve US$ 1,218 destek; US$ 1,250, 1,262 ve US$ 1,280 ise direng seviyeleri.

http://www.ingbank.com.tr/tr/sizin-icin/ozel-bankacilik (0212) 317 07 77 4
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Vadeli islem ve Opsiyon Piyasasi (VIOP)

PAY VADELI ISLEM PAZARLARI 04/06/2014
SOZLESME ACILIS EN DUSUK EN YOKSEK| KAPANIS | AGIRLIKLI ORTALAMA WZLASMA ONCEKI WZLASMA FIYAT |§LE\A |§LHﬂ IM SEANS SONU POZISYON
KODU FIYAT! FIYAT FYAT FIYATI FIYAT FIYATI FIYATI DEGISIMI (%) | SAVISI | MIKTARI HACMI AGIK POZISYON DEGISIMI
F_AKBNK0614S0 8.09 7.74] 8.43 7.85 8.10 8.08] 7.18 12.53 15 303 245,338.00 14 -253
F_EREGL 0814S1 3.26 3.26 3.26 3.26 3.26 3.26 3.19] 2.19 1 1 326.00 1 1
F_GARANO61450 8.55 8.36 8.55 8.36 8.43 8.43 8.55) -1.40 4 5| 4,215.00 66 -1
F_TCHE.L0614S0 13.03, 13.03] 13.03] 13.03 13.03 13.03, 11.90) 9.50 1] 1] 1,303.00 1] 1
F_TCH.L1214S0 13.80 13.80 13.80 13.80 13.80 13.80 14.98 -7.88 1 6 8,280.00 7 6
F_VAKBN0614S0 5.00] 5.00] 5.00] 5.00 5.00 5.00] 4.94 121 1 1 500.00 0| -1
KIYMETLI MADENLER VADELI ISLEM PAZARLARI
SOZLESME ACILIS EN DUSUK EN YOKSEK | KAPANIS | AGIRLIKLI ORTALAMA | UZLASMA | ONCEKI UZLASMA FIYAT ISLEM [ [SLEM ISLEM SEANS SONU POZISYON
KODU FiYATI FiyAT AYAT | FlyATI FIYAT FIYATI FIYATI DESISIMI (%) [ savisi [MIKTARI HACMI ACIK POZISYON|  DEGISIMI
F_XAUTRY0614S0 85.30] 85.30] 85.99 85.60 85.682 85.715 85.025 0.81 17] 33 282,750.50 213 -8
F_XAUTRY0814S0 87.00 87.00 87.00 87.00 87.00 87.00] 86.465 0.62 1] 2] 17,400.00 58 0
F_XAUTRY1014S0 88.00] 88.00] 88.00] 88.00 88.00 88.00] 87.00] 115 2 4 35,200.00 4 -2
F_XAUUSD0614S0 1,247.00 1,246.70 1,251.00] 1,248.05 1,248.23[ 1,248.05 1,243.95 0.33 102] 528 1,385,096.26 3,529 -131
F_XAUUSD0814S0 1,253.90 1,250.00] 1,253.90| 1,250.00 1,251.41] 1,251.30] 1,248.30 0.24 14, 29 76,269.06 287 -3
F_XAUUSD1014S0 1,253.00 1,253.00 1,253.00| 1,253.00 1,253.00 1,253.00 1,247.55) 0.44 1] 1] 2,633.30 13| 1
DOVIZ VADELI ISLEM PAZARLARI
SOZL@M_E ACILIS EN D(Eu( EN YOKSEK| KAPANIS | AGIRLIKLI ORTALAMA WZLASMA ONCEKI WZLASMA FIYAT |§LE\A |§Lw M SEANS SONU POZISYON
KODU FIYAT! FIYAT AYAT FIYATI FIYAT FIYATI FIYATI DEGISIMI (%) | SAVISI | MIKTARI HACMI AGIK POZISYON DEGISIMI
F_BURUSD0614S0 1.3613 1.3611 1.3645 1.3615 1.3620 1.3613 1.3629 -0.12 57, 400 1,144,915.74 6,989 70
F_EURUSD1214S0 1.3626 1.3626 1.3626 1.3626 1.3626 1.3626 1.3612 0.10 1 3 8,590.92 987 -3
F_TRYBUR0614S0 2.9010 2.8945| 2.9125 2.9050 2.9079 2.9080 2.8875 0.71 8| 17, 49,435.00 6,332 -9
F_TRYEUR0814S0 2.9300 2.9230 2.9395 2.9230 2.9343 2.9345 29175 0.58 9| 109 319,843.00 4,224 108
F_TRYEUR1214S0 3.0050 2.9990 3.0050 2.9990 3.0007 3.0005 2.9890 0.38 6 6 18,004.00 522 6
F_TRYUSD0614S0 2.1330] 2.1295| 2.1430] 2.1380 2.1369 2.1375 2.1320 0.26[ 2,301| 42,070 89,900,086.00 137,798, -1,608
F_TRYUSD0814S0 2.1650 2.1600 2.1700 2.1645 2.1661 2.1650 2.1580 0.32 74 841 1,821,681.00 7,413 -376
F_TRYUSD1014S0 2.1980 2.1905 2.1985 2.1905 2.1965 2.1955 2.1865 0.41 23 144 316,299.50 252 18
F_TRYUSD1214S0 2.2150 2.2125 2.2235 2.2200 2.2196 2.2185) 2.2120) 0.29 63) 174 386,202.00 2,725 -8
ENDEKS VADELI ISLEM PAZARLARI
S0ZL ESME AGILIS EN DUSUK EN YUKSEK | KAPANIS | AGIRLIKLI ORTALAMA | UZLASMA [ ONCEKI UZLASMA FIYAT ISLEM [ TsLEM ISLEM SEANS SONU POZISYON
KODU FIYATI FIYAT FIYAT FIYATI FIYAT FIYATI FIYATI DEGISIMI (%) | SAYISI | MIKTAR! HACMI ACIK POZISYON]| DEGISIMI
F_XU0300614S0 97.500 96.525 98.100 97.050 97.353 97.025 97.675) -0.67| 28,634| 174,492| 1,698,727,992.50 255,770, 571
F_XU0300814S0 98.200 97.650 99.050 98.100 98.238 98.100 98.675 -0.58 354 1,570 15,423,392.50 4,236 123
F_XU0301014S0 99.500 98.500 100.050 99.175 99.483 99.775 99.625 0.15 17| 20 198,965.00 306 1
F_XU0301214S0 100.500 100.000 101.425| 100.375 100.548 100.700] 100.825 -0.12 49 144 1,447,885.00 2,708 -7
ENDEKS OPSIYON PAZARLARI
SOZLESME ACILIS EN DUSUK EN YOKSEK | KAPANIS | AGIRLIKL| ORTALAMA | UZLASMA | ONCEKI ULZLASMA FIYAT ISLEM | ISLEM ISLEM OPSIYONPRIM | SEANS SONU | POZISYON
KODU FIYATI FIYAT FIYAT FIYATI FIYAT FIYATI FIYATI DEGISIMI (%) | SAYISI | MIKTAR! HACMI HACMI ACIKPOZISYON| DEGISIMI
ALIM (CALL) OPSIYONLARI
O_XU030E0614C100.000S0 1.25 1.25 1.25 1.25 1.25 1.25 0.83 50.60 1] 1] 10,000.00 125.00 20 -1
Kaynak: VIOP

http://www.ingbank.com.tr/tr/sizin-icin/ozel-bankacilik (0212) 317 07 77 5
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Takvim

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

5 Haziran Persembe

A.B.D. 15:30 Haftalik igsizlik maagi basvurulari (bin) - - 300

Euro Bolgesi 12:00 Nisan ayi perakende satislar (aylik %/YY %) -/- -/- 0.3/0.9
14:45 ECB faiz karari (%) 0.15 0.10 0.25
14:45 ECB mevduat faizi karari (%) -0.10 -0.10 0.00
15:30 ECB Baskani Draghi’nin konugmasi - - -

Almanya 13:00 Nisan ayi fabrika siparigleri (aylik %) 1.8 1.1 -2.8

ingiltere 14:00 BoE faiz karari (%) 0.5 0.5 0.5
14:00 BoE varlik alim hedefi (£ milyar) 375 375 375

6 Haziran Cuma

15:30 15:30 Mart ayi tarim disi istihdam degisimi (bin) 200 217 288
15:30 Mart ay! igsizlik orani (%) 6.4 6.4 6.3

Hafta i¢cindeki 6nemli gelismeler

Kuresel 04-05 Haz.  G7 zirvesi toplanacak.
YY:Yildanyilla CC: Ceyrekten ceyrege  MA: Mevsimsel etkilerden arindiriimis ~ SAAR: Mevsimsel etkilerden arindirilmis yillik oran

Kaynak: TCMB, ING, Thomson Reuters, Bloomberg

http://www.ingbank.com.tr/tr/sizin-icin/ozel-bankacilik (0212) 317 07 77 6
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Ozel Bankacilik Yatirnm Stratejileri Bolimi

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

Kerim Aydinlar  kerim.aydinlar@ingbank.com.tr

ACIKLAMA

“Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeler yatinm danigsmanhdi kapsaminda degildir. Yatirrm danigsmanhgi hizmeti; araci
kurumlar, portféy yénetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi
cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriiglerine dayanmaktadir.
Bu goérusler 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 Yatinim Stratejileri Bélimi tarafindan sadece bilgi amagh olarak hazirlanmis olan bu rapor, hi¢ bir sekilde bir
yatirim onerisi veya herhangi bir yatirnm aracinin dogrudan alimina veya satimina dair bir teklif veya referans olarak alinmamalidir.
Gecmis performans, takip eden dénem igin 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 uyari yapilmadan degisebilir. ING BANK ve kurum calisanlari bu raporda sunulan bilgilerin kullaniimasindan
kaynaklanabilecek herhangi bir dogrudan ve/veya dolayli zarardan 6tiri hicbir 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. Tum hakki saklidir. Bu raporda agik kaynak belirtiimemis olsa da, yer alan bazi degerlendirmeler ve 6ngoruler daha
once ING BANK Ekonomik Arastirmalar Grubu ve/veya ING Financial Markets Research raporlarinda yer almig olabilir. ING BANK, bu

raporun Tirkiye’de yayimlanmasindan sorumludur.”
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