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Haber Basliklari

= Kuresel piyasalardaki risk algisi, kiiresel blylimeye yonelik artan endiseler ile birlikte bozulmaya devam ediyor. Cin'den gelen
zayif PMI verisi ve Apple'in Cin ekonomisindeki zayiflik ile birlikte 20 yildir ilk defa satis tahminini dislGrmesi kiiresel
blyumeye yonelik endiseleri buyik 6lctide tirmandirdi. Bununla birlikte altin ve ABD tahvilleri deger kazanirken, gelisen llke
para birimlerinin satis baskisina maruz kaldigi goraldu.

= Cin'den gelen zayif PMI verisi ile birlikte artan kiresel biylimeye yonelik endiseler, piyasalardaki glivenli liman talebinin
artmasinda 6nemli rol oynadi. ABD'de 10 yillik tahvil faizi %2,6470 seviyesine gerileyerek Ocak ayindan bu yana en dustk
seviyesine inerken, alti fiyatlari ise 1290 seviyesi Gizerini test ederek Haziran ayindan bu yana en ylksek seviyesini gord.

= Petrol fiyatlari, OPEC'in petrol Uretiminin, Suudi Arabistan’in arz kesintileri ile birlikte yaklasik son iki yilin en distk seviyesine
inmesinin ardindan kayiplarinin bir kismini telafi ederek sert bit yikselis kaydetti. Brent petrol 56$ seviyesi Uzerine
yukselirken, ham petrol ise 47$ seviyesi Gzerini test etti.

= Petrol fiyatlarinda diin goriilen sert yikselis ile birlikte ABD borsalarinda dnemli yiikselisler kaydedilirken, dolar endeksinin
de kayiplarini geri alarak 95,64 seviyesinden 97 seviyesine dogru tirmandigini gorduik.

= ABD borsalari petrol fiyatlarindaki toparlanmanin etkisi ile birlikte glinu ylkselisle tamamladi. Dow Jones Sanayi Endeksi
%0,08 yikselerek 23.346,24 puanda, S&P 500 Endeksi %0,13 artisla 2.510,03 seviyelerinde seyretti. Nasdaqg Teknoloji Endeksi
ise %0,46 artisla 6.665,694 puana ylkseldi.

= TL'de diin sabah saatlerinde baslayan negatif ayrisma, aksam saatlerinde ABD borsalarinin acilisi ile birlikte etkisini artirdi.
Bugiin aciklanacak olan Aralik ayi TUFE verisinin negatif bekleniyor olmasi dolayisi ile piyasalarda PPK'nin erken bir faiz
indirimine gidebilecegi beklentileri TL'yi olumsuz etkilerken, dolar endeksinde 6gleden sonra gorilen sert yikselis kurdaki
ylkselisi daha da hizlandirdi. Béylelikle USDTRY paritesi diin 5,40 seviyesi Uzerine yerlesti ve Asya seansinda olusan dislk
likidite ortaminda piyasalardaki algoritmalarin tetiklenmesi sonucunda USDTRY paritesinde 5,87 seviyesi Uzeri test edildi.

= Kurdaki ve TL varliklardaki kisa vadeli gidisat acisindan bugiin agiklanacak olan Aralik ay1 TUFE verileri oldukca énemli olacak.
Foreks'in gerceklestirdigi ankete gére konsensus Aralik ayinda TUFE'de aylik %0,37 oraninda bir diistisii isaret ediyor. Kurum
tahminimiz ise daha muhafazakar bir cercevede %0,15 oraninda bir artis yéniinde. Ancak ITO verileri ve Tiirk-is Ankara gida
enflasyon verileri kurum tahminimizde risklerin dnemli oranda asagi yonli oldugunu isaret ediyor. Kurum aylik enflasyon
tahminimiz yillik enflasyonun Kasim ayindaki %21,6'dan %21'e gelecegini gdsteriyordu. Ancak daha disik bir ayhk
gerceklesme olma ihtimali cercevesinde TUFE 2018 yilini %21 seviyesinin altinda kapayabilir.

Gelismis ililke para birimlerinin son islem giiniine gére Gelismekte olan lilke para birimlerinin son islem giiniine
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Liitfen bu raporun sonunda bulunan 6nemli uyari notunu okuyunuz.
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tinlitkk Ekonomi Takvimi

FA E! ingiltere Aralik Ayi Yapi PMI Endeksi 12:30 29 34
ABD Aralik Ayt ADP Ozek Sektér Istihdam Degisimi 16:15 180K 179K
ABD Haftalik Issizlik Basvurulari 16:30 220K 216K
ABD Aralik Ayi ISM Imalat Endeksi 18:00 57,6 59,3
ABD Kasim Ayi Aylik Insaat Harcamalari 18:00 %0,3 -%0,1
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Makroekonomik Gelismeler

Kiiresel piyasalardaki risk algisinda bozulma siirtiyor

Kiiresel piyasalardaki risk algisi, kiiresel biiyiimeye yonelik artan endiseler ile birlikte bozulmaya devam ediyor. Cin'den
diin gelen zayif PMI verisi sonrasinda Cin ekonomisinin ABD — Cin arasindaki ticaret savaslarindan olumsuz etkilendigine yonelik
endiseler artarken, Apple’in Cin ekonomisindeki zayiflik ile birlikte 20 yildir ilk defa satis tahminini dislrmesi kiiresel buylimeye
yonelik endiseleri blyuk 6lctide tirmandirdi. Her ne kadar ABD Baskani Donald Trump diin yaptigi aciklamasinda Cin ile yapilan
muzakerelerin iyi gittigini ve bu konuda iyimser oldugunu belirtse de, Cin'den gelen verilerin s6z konusu ticaret savasasinin
etkilerini ortaya koyuyor olmasi ile birlikte piyasalardaki bozulmanin éniine gecilemedi. Bununla birlikte, bir stredir gicli
seyretmekte olan altin, yen ve ABD tahvillerindeki yiikselisin hiz kazandigini gérdik.

e ABD'de 10 yillik tahvil faizleri %2,6470 seviyesine kadar gerilerek Ocak ayindan bu yana en duslk seviyesine inerken, alti
fiyatlari ise 1290 seviyesi Uizerini test ederek Haziran ayindan bu yana en yiiksek seviyesini gordu.

e Kiresel risk istahindaki bozulma gelismekte olan Ulke para birimlerini de olumsuz etkiledi. Tirk lirasinda diin sabah
saatlerinde baslayan negatif ayrisma, aksam saatlerinde ABD borsalarinin acilisi ile birlikte etkisini artirdi. Bugin
aciklanacak olan Aralik ayr TUFE verisinin negatif bekleniyor olmasi dolayisi ile piyasalarda PPK'nin erken bir faiz
indirimine gidebilecegdi beklentileri TL'yi olumsuz etkilerken, zayif Cin verisi sonrasinda olusan endiseli hava da TL'deki
satis baskisini artirdi. Bunlarin yani sira, dolar endeksinde 6gleden sonra gorilen sert yiikselis kurdaki ylkselisi daha da
hizlandirdi. Boylelikle USDTRY paritesi diin 5,40 seviyesi lizerine yerlesti. Gece saatlerinde ise, Asya seansinda olusan
disuk likidite ortaminda piyasalardaki algoritmalarin tetiklenmesi sonucunda USDTRY paritesin 5,87 seviyesi Uzeri test
edildi.

Global Piyasalar Bilteni 3
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Doviz & Emtia Analizleri
USD/TL

Tirk lirasinda din itibariyla baslayan negatif ayrisma, Asya seansinda etkisini artirarak devam etti. Diin Cin'den gelen zayif PMI
verisi sonrasinda kiiresel blylmeye yonelik olusan endiseleri hava gelisen Ulke para birimleri tzerinde baski yaratirken, bugiin
agiklanacak olan Aralik ayr TUFE verisinin negatif bekleniyor olmasi dolayisi ile piyasalarda PPK'nin erken bir faiz indirimine
gidebilecegi beklentileri TL'nin negatif ayrismasina neden oldu. Bununla birlikte diin 5,40 seviyesine dogru yiikselise gecen TL,
petrol fiyatlarindaki ylkselis ile birlikte ABD borsalarinda ve dolar endeksinde gorilen toparlanma ile birlikte yiikselisini daha da
hizlandirdi. Petrol fiyatlarinda diin goérilen sert yikselis ile birlikte ABD borsalarinda énemli yikselisler kaydedilirken, dolar
endeksinin de kayiplarini geri alarak 95,64 seviyesinden 97 seviyesine dogru tirmandigini gérdik. Boylelikle USDTRY paritesi diin
5,40 seviyesi Uzerine yerlesirken, Asya seansinda olusan duslk likidite ortaminda piyasalardaki algoritmalarin tetiklenmesi
sonucunda kurda 5,87 seviyesi lizeri test edildi. USDTRY paritesinde 5,30 seviyesi altindaki seyrin kalici olmasini beklemedigimizi
ve 5,30 altindaki seviyelerin orta vadeli alim firsati vermesini bekledigimizi bir stredir belirtiyorduk. Bekledigimiz Gzere 5,30
altinda kalici olmayan USDTRY paritesi, bu sabah saatleri itibariyle 5,40 seviyesi (izerinde seyrediyor. Bu nokta, mevcut riskten
kacis ortaminda TL'deki deger kaybinin kur Gzerinde etkili olmaya devam etmesini ve kurun 5,40 seviyesi lizerindeki seyrini
sirdlirmesini ve kisa vadede 5,50 seviyesini hedef almasini beklemekteyiz. Kurdaki kisa vadeli goériinim agisindan bugin
aciklanacak olan Aralik ayr TUFE verileri oldukca énemli olacak.
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EUR/USD

Bir stiredir EURUSD paritesinde 1,15 seviyesinin hedef alinmasini bekledigimizi ifade ediyorduk. EURUSD paritesi diin, dolar
endeksinde sabah saatlerinde goriilen sert dlisiis hareketi ile birlikte hedef bélgemiz olan 1,15 seviyesi lizerine ulagsmayi basardi
ve Ekim ayindan bu yana en yuksek seviyesini test etti. Ancak daha sonra, petrol fiyatlarindaki toparlanma ile birlikte ABD
borsalarinda ve dolar endeksinde goriilen sert yiikselis, EURUSD paritesinin kazanclarini vermesine neden oldu. Petrol fiyatlarinda
din goriilen sert yiukselis ile birlikte ABD borsalarinda dnemli yikselisler kaydedilirken, dolar endeksinin de kayiplarini geri alarak
95,64 seviyesinden 97 seviyesine dogru tirmandigini gérdik. Bununla birlikte parite 1,13 seviyesine dogru sert bir geri ¢ekilme
gerceklestirdi. Parite bu sabah saatlerinde 1,1360 seviyesi civarinda seyrediyor. Teknik gostergeler, paritenin kisa vadede 1,1330
- 1,1400 seviyeleri arasinda dalgali bir seyir izleyebilecegini isaret ediyor. Bugiin ABD'den gelecek olan ADP Ozel Sektér Istihdam
Degisimi ve ISM Imalat Endeksi verileri takip edilecek.
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XAU/USD

Altin fiyatlarinin, kiiresel piyasalardaki riskler ve dolar endeksindeki yiikselis hareketlerinin gérece glvercin fed tutumu ile birlikte
baski altinda kaliyor olmasi ile birlikte dniimiizdeki dénemde 1300 seviyesini hedef alabilecegini bir siiredir biltenlerimizde
beliriyorduk. Piyasalarda ylksek seyreden guvenli liman talebi ile birlikte altin fiyatlarindaki ylkselis hareketinin de istikrarli bir
sekilde korundugu goriltyor. Cin'den gelen zayif PMI verisi ve Apple’in Cin ekonomisindeki zayiflik ile birlikte 20 yildir ilk defa
satis tahminini dislrmesi kiresel bliylimeye yonelik endiseleri biiylk 6lglide tirmandirdi. Bununla birlikte yen ve ABD tahvilleri
deger kazanirken, altin fiyatlari da 1290 seviyesi (izerini test ederek Haziran ayindan bu yana en ylksek seviyesini gorda. Altin
bu sabah saatleri itibariyle 1290 seviyesi civarindaki seyrini stirdlriyor. Petrol fiyatlarindaki gerilemenin ve Cin'den gelen zayif
verilerin yarattigi biiylime endiseleri, ABD hiikiimetinin halen kismen kapali olmasi, Ocak ayinda Ingiltere Parlamentosunda
gerceklesecek olan Brexit oylamasi ve ABD baskani Trump’in Fed Baskani Powell ile ilgili yaptigi olumsuz aciklamalarin yarattigi
endiseler gibi belirsizlikler ile birlikte altin fiyatlarinda 1300 seviyesinin hedef alinacagina yonelik beklentimizi korumaktayiz.
Bugiin ABD'den gelecek olan ADP Ozel Sektér Istihdam Degisimi ve ISM Imalat Endeksi verileri takip edilecek.
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Piyasalara Genel Bakis

Son Fiyat / Degisim

Deger 1 giinliik 1 haftalik 1 ayhk 6 ayhk YBB
Hisse senedi endeksleri
Gelismis Piyasalar
S&P 2,510 %0.1 %6.8 -%10.0 -%7.5 %0.1
DAX 10,580 %0.2 -%1.7 -%7.7 -%14.3 %0.2
FTSE 6,734 %0.1 %0.2 -%4.6 -%11.3 %0.1
Nikkei 20,015 -%0.3 -%1.9 -%10.5 -%10.3 %0.0
Gelismekte olan Piyasalar
Tarkiye 88,865 -%2.6 -%2.2 -%6.4 -%8.0 -%2.6
Cin 2,465 %0.0 -%1.6 -%7.1 -%11.5 -%1.1
Hindistan 35,892 %0.1 %0.3 -%0.9 %1.5 -%0.4
Endonezya 6,181 %0.3 %0.6 %1.4 %10.1 %0.1
Rusya 2,359 %1.3 %1.6 -%1.4 %2.7 %0.0
Brezilya 91,012 %3.6 %6.7 %1.3 %23.5 %3.6
Meksika 42,271 %1.5 %2.2 %0.4 -%10.2 %1.5
Glney Afrika 51,264 -%2.8 -%0.3 -%1.6 -%10.8 -%2.8
Oynaklik Endeksleri
VIX 23 a.d. -%23.6 %28.5 %48.8 %110.3
EM VIX 25 a.d. -%6.2 -%5.3 %10.8 %52.1
MOVE 63 a.d. -%1.7 %19.8 %25.0 %34.8
Do6viz Kurlan (ABD dolarina karsi)
Turkiye 5.4009 %2.5 %2.3 %3.6 %17.0 %42.2
Brezilya 3.7859 a.d. -%3.6 -%2.1 -%3.2 %14.4
Gliney Afrika 14.4613 %0.5 -%0.7 %4.3 %4.6 %16.8
Cin 6.862 a.d. -%0.3 -%1.4 %2.9 %5.5
Hindistan 70.1738 %1.1 %0.1 %0.8 %2.0 %9.9
Endonezya 14458 a.d. -%0.9 %1.1 %0.5 %6.6
CDS *
Tarkiye 367.8 6.6 -5.9 -19.6 91.8 -3.4
Brezilya 207.0 -0.3 -6.4 43 -18.6 -4.9
Guney Afrika 227.9 5.1 -0.6 -7.2 -14.2 0.2
Endonezya 141.6 4.2 -5.9 11 -6.8 0.1
Rusya 157.0 3.9 0.4 -13.3 -7.2 -10.2
10 yillik bono faizleri
Tarkiye %16.7 a.d. 0.0 -0.1 -0.2 5.0
Brezilya %9.2 a.d. -0.2 -0.7 -2.2 -1.1
Hindistan %7.4 -0.1 0.1 -0.3 -0.6 0.0
Endonezya %8.0 a.d. 0.0 0.2 0.3 1.7
10 yillik Eurobond faizleri (USD)
Tarkiye %7.2 a.d. a.d. -0.38 0.35 a.d.
Brezilya %5.1 a.d. -0.12 -0.31 -0.91 0.54
Guney Afrika %5.1 0.00 0.00 -0.01 -0.04 0.62
Endonezya %4.5 a.d. -0.04 -0.26 0.02 a.d.
Emtia
Ham Petrol - Brent USD/varil 54.91 a.d. %0.8 -%6.5 -%29.0 -%17.9
Ham Petrol - WTI USD/varil 46.54 a.d. %0.7 -%8.6 -%37.1 -%23.0
Altin -USD / oz 1284.1 a.d. %1.2 %5.2 %3.4 -%1.9
Gumus - USD /t oz 15.649 a.d. %4.3 %11.0 -%0.6 -%8.7
Commodity Bureau Index 409.43 a.d. -%0.3 -%1.6 -%6.5 -%5.3
* Degisim degerleri baz olarak ifade edilmistir.
Kaynak: Bloomberg
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Adana
Cemal Pasa Mah. Gazipasa Bul.
Cemal Ugurlu Apt. Kat: 1 D: 4 ADANA

(0 322) 457 77 55

Bakirkoy
Istanbul Cad. Bakirkdy Is Merkezi No:
6 Kat: 4 D: 14 Bakirkdy - ISTANBUL

(0 212) 570 52 59

Erenkoy
Bagdat Cad. Cubukcu Apt. No: 333
Kat: 2 D: 4 Kadikdy - ISTANBUL

(0 216) 348 82 82

Izmir
Sair Esref Bul. Ragip Sanl Is Merkezi
No: 6 Kat: 3 D: 306 Cankaya - IZMIR
(0 232) 445 01 61

Karadeniz Eregli
Murtaza Mah. Hamamiistii Sok. 1. Esat
Taneri Is Merkezi No: 19 Kat: 2
Karadeniz Eregli - ZONGULDAK

(0 372) 316 40 50

Mersin
Cankaya Mah. Bahri Ok Is Merkezi B
Blok No: 78 MERSIN

(0 324) 238 11 89

Yatirhom Merkezlerimiz

Genel Miidiirliik
Nispetiye Cad. B-3 Blok Kat: 9 Akmerkez
Etiler - ISTANBUL

0 212 355 46 46

Ankara
Remzi Oguz Arik Mah. Tunali Hilmi Cad.
Yaprak Apt. No: 94 Kat: 2 D: 9
Kavaklidere Cankaya - ANKARA

(0 312) 43518 36

Bursa
Muradiye Mah. Cekirge Cad. Koger Apt.
No: 49 Kat: 2 D: 4 Osmangazi - BURSA

(0 224) 225 64 10

Gaziantep
incilipinar Mah. Gazimuhtarpasa Bul.
Kepkepzade Park Is Merkezi B Blok No:
18 Kat: 1 D: 5 GAZIANTEP

(0 342) 232 35 35

Izmit

Hurriyet Cad. Kaya Ishani No: 39/5 izmit -

KOCAELI
(0 262) 323 11 33

Kartal
Uskiidar Cad. Cevat Kayacan Apt. No:
26 Kat: 4 D: 8 Kartal - ISTANBUL

(0 216) 306 22 71 - 306 22 06

Marmaris irtibat Biirosu
Kemeralti Mah. Orgeneral Mustafa
Muglali Cad. Guven Apt. No: 22 D: 2
Marmaris / MUGLA

(0 252) 321 08 00

Antalya
Sirinyali Mah. lsmet Géksen Cad. Ozden
Apt. No:82/6 Muratpasa - ANTALYA

(0 242) 248 45 20

Denizli
Urban Is Merkezi 2. Ticari Yol Daire 26
Kat: 6 Bayramyeri - DENIZL1

(0 258) 265 87 85

Girne
Sehit Necati Glrkaya Mevkii Cagdas Apt.
Kat: 1 D: 1 Girne - KKTC

(0 392) 815 14 54-55-56

izmit irtibat
Omeraga Mah. Alemdar Cad. L Kolayl
Apt. No: 8 Kat: 2 Izmit KOCAELI

(0 262) 260 01 01

Kayseri
Cumhuriyet Mah. Turan Cad. Turan Plaza
Apt. No:8 Kat:2 D:5 Melikgazi / KAYSER}

(0 352) 221 08 68 - 222 82 51

Akatlar Irtibat Biirosu
Akatlar Mahallesi Ebulula Mardin Cad.
Maya Meridien Is Merkezi No:16 D Blok
Kat:11 Bagimsiz Bolim No:29 Akatlar-
Besiktas/ISTANBUL
(0 212) 355 4605
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Uyari Notu

Bu raporda yer alan yatirrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmakta olup
finansal bilgi ve genel yatirnm tavsiyesi kapsaminda hazirlanmistir ve hicbir sekilde yatirm danismanhdi kapsaminda degildir.
Yatirrm danismanhdi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel
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 dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonugclar dogurmayabilir.

Yatirrm Danismanligr hizmeti talep edilmesi halinde; yatirimcinin Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. ile Yatinm Danismanligi
s6zlesmesi imzalamis olmasi, Yerindelik Testi'ni tamamlamis ve risk grubunun belirlemis olmasi zorunludur.

Bu raporda yer alan her tirli bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile
uyumlu olmayabilir. Dolayisiyla, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirm karari verilmesi amag, bilgi ve tecriibenize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Bu rapor herhangi bir siirede belirli bir getirinin saglanacagina dair bir taahhit icermemekte olup, zaman icerisinde piyasa
kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde degisiklikler séz konusu olabilir. Bu raporda
bahsedilen yatinnm araclarinin fiyatlari ve degerleri yatinmcilarin menfaatlerine aykiri olarak hareket edebilir ve netice itibariyla
yatirimcilar anaparalarini kaybetme riski ile karsi karsiya kalabilirler. Bu raporda yer alan ge¢mis performans verileri gelecekte
elde edilecek sonuglarin bir garantisi olarak kabul edilemez.

Bu raporda yer alan tim bilgiler ve gorusler yatirimcilari bilgilendirmek amaciyla, Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan
glincel ve guvenilir kaynaklardan temin edilmis olmakla beraber, Tacirler Yatirm Menkul Degerler A.S. s6z konusu bilgilerin
dogru ve tam oldugunu taahhit etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam veya dogru olmamasi ve/veya
glincellenme nedeniyle dogabilecek maddi ve manevi zararlardan Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. ve calisanlari sorumlu
tutulamaz.

Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun tiimu veya bir kismi Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin
yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya Uglncu kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz. Aksi halde, Tacirler
Yatinm Menkul Degerler A.S. ugramis oldugu buitiin zarar ve ziyani talep etme hakkini sakh tutar.
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