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Haber Basliklari

= Fed Baskani Powell ve diger Fed lyelerinin son donemde yaptigi glvercin agiklamalar, ABD — Cin arasindaki ticaret savasi ve
ABD tahvil getiri egrisindeki terse donls hareketi ile birlikte Fed'in faiz artinm hizini azaltacagina yonelik beklentiler biytik
Olglide artti. S6z konusu bu beklentiler, 6zellikle de son dénemde dolar endeksi lzerinde etkili olarak endeksteki ylkselig
cabalarinin 6nemli dl¢lide baskilanmasina neden oldu. Bu noktada Fed'in Aralik toplantisi ve Fed Baskani Powell'dan gelecek
olan agiklamalar piyasalardaki gidisat agisindan énemli olacak.

= Piyasalarda, bu aksam agiklanacak olan FOMC kararinda guvercin bir ton sergilenecegi ve Fed baskani Powell'in yumusak
ifadeler kullanacagi beklentisi ile birlikte dolar endeksi sert satis baskilarina maruz kaliyor. Diin 96,70 seviyesi altina kadar
gerileyen endeks, USDTRY paritesinin de 5,33'lU seviyelere kadar gerilemesini sagladi. Dolar endeksindeki gerilemenin yani
sira, petrol fiyatlarindaki sert dlislis hareketi de Turk lirasinin gelismekte olan Ulke para birimleri arasinda pozitif ayrismasini
saglayarak kurdaki disuste etkili oldu

= Petrol fiyatlari, hisse senetlerine gelen satis dalgasinin, ABD'de petrol arzindaki artis dolayisiyla hali hazirda bozuk olan havayi
daha da kotllestirmesi sonrasi %7'nin tzerinde deger kaybetti ve bir yili askin siirenin en diistik seviyesine indi. Brent petrol
varil basina 55,80% seviyesine inerken, ham petrol fiyatlari ise 45,80$ seviyesini test etti.

= New York borsasinda endeksler, hafta basindaki sert kayiplarin ardindan sali giinli biraz toparlandi. Kapanista, Dow Jones
Endeksi ylzde 0,35 artisla 23.675,64 puana cikarken, S&P 500 Endeksi 2.546,16 puanla yatay seyreti. Nasdaq Teknoloji
Endeksi ise ylizde 0,45 yiikselisle 6.783,91 puandan kapandi.

= Avrupa borsalari, kiiresel ekonomide tehditlerin artacagina yonelik endiselerin, Brexit stirecindeki belirsizligin ve Noel tatilinin
yaklasmasi ile birlikte geriledi. Kapanista gosterge endeks Stoxx Europe 600 ylzde 0,82 gerileyerek 340,46 puana dist.

= ABD Hazine Bakani Steven Mnuchin, bazi yatinmcilarin ekonomik durgunlugun 6nclisi olarak gordikleri getiri egrisi
konusunda, "Getiri egrisi ekonomik goriinimi tanimlamakta glvenilir degil, su anda getiri egrisinin gelecekteki ekonomik
sorunlarin yeterli bir tahmincisi olduguna inanmiyorum" dedi.

= ABD'de konut baslangiclari Kasim ayinda sirpriz bicimde yikseldi. Ticaret Bakanhgi verilerine gore konut baslangiclari
Kasim'da %3,2 artarak 1,26 milyon oldu. Beklenti konut satislarinda bir degisim olmamasi yoniindeydi. Yapi ruhsatlari da
beklentilerin lzerinde bir performans gosterdi ve -%0,4'lik beklenti karsisinda %5 artis kaydetti ve 1,328 milyon adet oldu.

= ABD Baskani Donald Trump, Fed'in Carsamba glini sona eren Aralik toplantisi dncesinde faiz artirmama cagrisini yineleyerek
"Piyasada daha fazla likidite azligina izin vermeyin.” dedi.

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

Almanya Kasim Ayi Aylik UFE 10:00 -%0,1 %0,3

. Almanya Kasim Ay Yillik UFE 10:00 %3,1 %3,3
ABD Kasim Ay Aylik Glincel Konut Satislari 18:00 52M 5,22M
FOMC Toplanti Karari 22:00 %2,25-%2,5 |  %2-%2,25
Fed Baskani Powell'in Basin Konferansi 22:30

Global Piyasalar Bilteni 2
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Makroekonomik Gelismeler
FOMC karari 22:00°'da aciklanacak, ardindan 22:30°da Powell konusacak

Fed Baskani Powell ve diger Fed iiyelerinin son donemde yaptigi giivercin aciklamalar, ABD - Cin arasindaki ticaret savasi
ve ABD tahvil getiri egrisindeki terse doniis hareketi ile birlikte Fed’in faiz artirirm hizini azaltacagina yonelik beklentiler
biiyiik 6lgiide artti. S6z konusu bu beklentiler, 6zellikle de son dénemde dolar endeksi Uzerinde etkili olarak endeksteki ylkselis
cabalarinin énemli élgiide baskilanmasina neden oldu. Diin de dolar endeksinde, gerek ABD Baskani Donald Trump’in Fed2in
faiz artinmlarina yonelik elestirel tavrini korumasi, gerekse de Fed'in daha giivercin bir tutum igerisinde olabilecegi beklentileri
ile birlikte dolar endeksinde satis baskilar olustugunu gordiik. Endeks diin 97 seviyesi altina gerilerken, USDTRY paritesinin de
5,35 seviyesi altina inmesinde etkili oldu. Ancak, bu beklentilerin fiyatlamalar icerisinde hali hazirda yer aliyor olmasi, Fed'in
beklentiler dahilinde glvercin bir tutum takinmasi durumunda dolar endeks Uzerinde ©6nemli bir dists hareketinin
olusmayabilecegdi, hatta yukari yonla bir dengelenme hareketinin gorilebilecegi olasiligini artiriyor. Bu noktada, fed toplantisina
iliskin beklentileri ve ABD ekonomisindeki mevcut goriinimu kisaca ele almakta fayda var.

Fed'in bugiin sona erecek toplantisinin karari aksam Tiirkiye saatiyle 22:00'da aciklanacak. Faiz karari ile beraber ceyrek
dénemli revize edilen ekonomik projeksiyonlari ve FOMC Uyelerinin faiz artisi beklentilerini iceren “dot plot” agiklanacak. 22:30'da
ise Fed Baskani Powell'in basin agiklamasi ve soru & cevap kismi takip edilecek.

Son birkag¢ aydir bilyiime endiseleri cercevesinde, gerek FOMC Baskani Powell gerekse Fed baskanlarindan oldukga
karnisik bir resmi isaret eden aciklamalarin geldigini gordiik. Bu sdylemler cercevesinde muhtemelen 2019 yilinin ana konusu
olmaya aday sorulari su sekilde siralayabiliriz; (i) ABD'nin uzun vadeli ekonomik doéngiinii neresinde oldugu, (ii)Bu cercevede
dogal faiz oraninin ne oldugu ve dolayisiyla (iii) FOMC'nin politikasinin ne yonde sekillenecegi.

Para politikasi normallesmesinin hizin1 artiran Fed, son li¢ sene icerisinde faizleri 8 defa artinp %2,00-2,25 araligina
getirirken, bilanco kiiciiltmesini devam ettiriyor.

e Bu normallesmeyi ise oynakhgi dustik tutma emelleri ile birlikte “"dngorilebilirligi” 6nemli oranda artirarak gerceklestirdi.
e Bu para politikasi dngorulebilirligi ile birlikte ABD verilerine olan duyarhlik Snemli oranda azalmisti.

Artik normallesmenin belirli bir noktaya geldigi ve iistelik ABD'nin neredeyse en uzun ekonomik biiyiime donemlerinden
biri icinde oldugu diisiiniiliirse mevcut noktadaki bocalamayi ve oynakhigi anlamak biraz daha kolaylasiyor.

e ABD ekonomisi 2010 yilindan bu yana pozitif blylime kaydediyor. Bu biyiime déngusu 9. senesini tamamladi. 2019
senesi icerisinde de buylmeye devam etmesi beklenen ABD i¢in 10 yillik pozitif blylime sireci tarihteki en uzun
déngllerden birini isaret ediyor.

e Diger taraftan ABD ekonomisi halen oldukca gli¢li bir blyiime dinamigini isaret etmeye devam ediyor. Potansiyelin
Uzerindeki blyime trendinin 2019'da stirecegi bekleniyor.

e Boyle bir zeminde tartismalarin “dogal faiz orani” (6zetle tam istihdami saglayan ve enflasyon yaratmayan) tzerinden
gerceklestigi gorultyor.

Bu noktada gelecek donemde FOMC politikasinin “verilere daha odakli” bir cercevede ilerleyecegi, bu paralelde de
ongoriilebilirliginin biraz daha azalacagi bir ortamin 6n plana cikacagini diisiiniiyoruz.

Global Piyasalar Bilteni 3
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FOMC toplantisindan beklentiler:

Piyasa fiyatlamalari daha farkl bir tema gosteriyor olsa dahi, ekonomistler nezdinden 25 baz puanlik faiz artirimi
beklentisinin genele yaygin oldugu belirtilebilir. Bu noktada Fed Funds Rate’lerin 2,25-2,50 bandinda ytikseltiimesi
bekleniyor.

Buna ek olarak daha teknik temeller cercevesinde IOER (fazla rezervler tizerindeki faiz orani)'nin da artirilmasi s6z konusu
olabilir.

FOMC toplanti karari notunda nétr faizi tartismalarinin biraz daha yansimasinin olabilecedi ve ekonomik biylime ve
buna bagli olarak devam edecek kademeli faiz artinmlari séyleminde yumusama olabilecegi beklentilerinin oldugunu
belirtmek gerekir. Bu noktada “verilere daha duyarli” ve daha esnek bir patikanin s6z konusu olacagini isaret eden bir
soylem one cikabilir.

En son olarak FOMC uyelerinin gelecek dénemdeki faiz patikasi beklentilerini gdsteren “dot plot” grafiginde, 2019 yili
icin 3 faiz artisi beklentisi 6n plana ¢ikmisti. 2020 senesinde ise 2 faiz artisi ngoriliyordu. Dolayisiyla orta vadede daha
yavas bir faiz artinmi patikasini isaret edecek bir grafikle karsilasmamiz mimkdan.

Beklentiler daha giivercin bir FOMC politikasi egilim de olsa da, su ana kadarki fiyatlamalarin bunu 6nemli 6iciide
yansittigini belirtmek lazim;

Kasim ayi basindan beri 10 yillik ABD tahvil faizlerinde %3,2 seviyelerinden %2,85 seviyelerine kadar gerileme yasandi.

Verim egrisinin birka¢ noktasinda ters egilim kendisini gosterdi (hatta s6z konusu gerceklesme resesyon beklentilerini
artird, zira bundan 6nceki 7 resesyon dénemi 6ncesinde verim egrisinde ters egilim olusumu dikkat ¢ekmisti)

DXY tarafinda ise nispeten daha giicli bir seyrin oldugu goriltyor. Buradaki en édnemli faktoriin eurodaki zayiflama
oldugunu ve Dolar'daki zayifligi gélgeledigini dusliniyoruz.

Opsiyon fiyatlamalarindan tiiretilen Aralik ay faiz artirimi olasihiginin %82 seviyelerinden %63'e geriledigi, gelecek 12 ay
icerisinde ise (Aralik ayr dahil) sadece 45 bps faiz artinminin fiyatladigi gorilda. (Neredeyse 2019 yilinda FOMC hig faiz
artirimi yapmayacakmis gibi)

Bu fiyatlama dinamigi cercevesinde, aksam gerceklesecek olan basin toplantisinda Fed Baskani Powell nispeten giivercin
bir tonu vurgulasa dahi, fiyatlamalarin bunun 6tesine gegcmesi dolayisiyla dengelenme yasanabilir. Karar ile beraber
karisik bir fiyatlama sonrasinda 6zellikle Dolar Endeksi’nde ufak capli yukar yonlii bir hareket goériilebilir.

USDTRY paritesindeki teknik gériinime baktigimizda ise, yukari yonli hareket olasiliginin teknik formasyonlar tarafindan
da desteklenmekte oldugunu goériyoruz. Teknik agidan, trend kirilmasi sonrasinda olusan ytikselis hareketinin kisa - orta
vadede devam etmesi beklenebilir. Bdyle bir durumda 5,50 seviyesine hareket gorilebilir.

Diger taraftan FOMC sdylemlerinin beklentinin de 6tesinde “glivercin” algilama yaratmasi durumunda USD/TL'de 5,30'un
altina gerileme beklenebilir.
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19 Aralik 2018

Doviz & Emtia Analizleri
USD/TL

Piyasalarda, bu aksam aciklanacak olan FOMC kararinda ve yapilacak olan basin toplantisinda glvercin bir ton sergilenecegi ve
Fed baskani Powell'in yumusak ifadeler kullanacagi beklentisi ile birlikte dolar endeksi sert satis baskilarina maruz kaliyor. Diin
96,70 seviyesi altina kadar gerileyen endeks, USDTRY paritesinin de 5,33'li seviyelere kadar gerilemesini sagladi. Dolar
endeksindeki gerilemenin yani sira, petrol fiyatlarindaki sert diisiis hareketi de Tiirk lirasinin gelismekte olan (ilke para birimleri
arasinda pozitif ayrismasini saglayarak kurdaki dististe etkili oldu. Petrol fiyatlari, hisse senetlerine gelen satis dalgasinin, ABD'de
petrol arzindaki artis dolayisiyla hali hazirda bozuk olan havayi daha da kotllestirmesi sonrasi %7'nin Gizerinde deder kaybetti ve
bir yili askin strenin en dustk seviyesine indi. Brent petrol varil basina 55,80$ seviyesine inerken, ham petrol fiyatlar ise 45,80$%
seviyesini test etti. Kur bu sabah saatleri itibariyle 5,33 seviyesinin hemen Uzerinde hareket ediyor. Kurdaki kisa vadeli gorinim
acisindan bugiin aksam saatlerinde agiklanacak olan FOMC karari ve Fed Baskani Powell'in konusmasi yakindan takip edilecek.
Beklentiler daha giivercin bir FOMC politikasi egilim de olsa da, su ana kadarki fiyatlamalarin bunu 6nemli 6lglide yansittigini
belirtmek lazim. Dolayisi ile aksam gerceklesecek olan basin toplantisinda Fed Baskani Powell nispeten glvercin bir tonu
vurgulasa dahi, fiyatlamalarin bunun 6tesine gecmesi dolayisiyla dengelenme yasanabilir. Karar ile beraber karisik bir fiyatlama
sonrasinda 0Ozellikle Dolar Endeksi'nde ufak ¢apl yukari yonli bir hareket goérilebilir. USDTRY paritesindeki teknik goriinime
baktigimizda ise, yukari yonli hareket olasiliginin teknik formasyonlar tarafindan da desteklenmekte oldugunu gortiyoruz. Teknik
agidan, trend kirilmasi sonrasinda olusan yukselis hareketinin kisa - orta vadede devam etmesi beklenebilir. Boyle bir durumda
5,50 seviyesine hareket gorilebilir. Diger taraftan FOMC soylemlerinin beklentinin de 6tesinde “glivercin” algilama yaratmasi
durumunda USDTRY'de 5,30'un altina gerileme beklenebilir.
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EUR/USD

FOMC karari dncesinde dolar endeksindeki zayiflamanin diin giin igerisinde hizlanarak devam etmesi, EURUSD paritesinin de
yukselis egilimini sirdirmesini sagladi. Fed Baskani Powell ve diger Fed Uyelerinin son donemde yaptigi glivercin agiklamalar,
ABD - Cin arasindaki ticaret savasi ve ABD tahvil getiri egrisindeki terse donis hareketi ile birlikte Fed'in faiz artinrm hizini
azaltacagina yonelik beklentiler blyik 6lclide artti. Bununla birlikte piyasalarda, bu aksam aciklanacak olan FOMC kararinda
glivercin bir ton sergilenecegdi ve Fed baskani Powell'in yumusak ifadeler kullanacagi beklentisi ile birlikte dolar endeksi sert satig
baskilarina maruz kaliyor. Diin 96,70 seviyesi altina kadar gerileyen endeks, EURUSD paritesinin de 1,14 seviyesi lzerini test
etmesini sagladi. Parite bu sabah saatleri itibariyle 1,1380 seviyesi civarinda hareket ediyor. Paritedeki kisa vadeli gorinim
agisindan bu aksam Fed cephesinden gelecek olan acgiklamalar dnemli olacak. Gerek ABD'den son dénemde gelen verileri,
gerekse de Fed Uyelerinden gelen glivercin séylemler, Fed'in faiz artinm hizini 2019 yilinda azaltabilecegi olgusunun fiyatlara
yansimasina ve dolar endeksinin son dénemde 6nemli satis baskilari ile karsi karsiya kalmasina neden oldu. Dolayisi ile Powell'in
bu aksamki konferansinda piyasa beklentileri dahilinde glvercin agiklamalarda bulunmasini beklemekle birlikte, s6z konusu
yumusak ifadelerin dolar endeksi lzerinde onemli bir disls hareketi yaratmasini beklemiyoruz. Aksine, bir slredir faiz
artinnmlarinda bir yavaslama olabilecegi olgusunu fiyatlayan dolar endeksinde 97 seviyesi lizerinde bir dengelenme olusabilecegi
gorisiindeyiz. Dolayisi ile, Fed cephesinden piyasa beklentileri ¢l¢lisiinde glvercin agiklamalar gelmesi durumunda EURUSD
paritesinde asagi yonlu bir dengelenme hareketi ve 1,1350 seviyesi altina dogru bir gerileme gortlebilir. Diger taraftan FOMC
soylemlerinin beklentinin de 6tesinde “glivercin” algilama yaratmasi durumunda EURUSD paritesinde 1,14 — 1,15 bandina bir
yerlesme gorulebilir.
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XAU/USD

Dolar endeksindeki gerileme ile birlikte yeniden 1250 seviyesi Uzerine yerlesen altin fiyatlari, dolar endeksindeki gerilemeden
beslenmeye devam ediyor. Dolar endeksinin 96,70 seviyesi altina kadar gerilemesi ile birlikte 1251 seviyesi tzerine ¢ikan altin,
bu sabah saatleri itibariyle 1250 seviyesi tzerindeki seyrini sirdiriyor. Altindaki kisa vadeli goriinim agisindan bu aksam Fed
cephesinden gelecek olan acgiklamalar 6nemli olacak. Gerek ABD'den son dénemde gelen verileri, gerekse de Fed lyelerinden
gelen guvercin sdylemler, Fed'in Aralik ayi toplantisinda glvercin bir tutum takinabilecegi olgusunun fiyatlara yansimasina ve
dolar endeksinin son dénemde 6nemli satis baskilari ile karsi karsiya kalmasina neden oldu. Dolayisi ile Powell'in bu aksamki
konferansinda piyasa beklentileri dahilinde glvercin agiklamalarda bulunmasini beklemekle birlikte, s6z konusu yumusak
ifadelerin dolar endeksi tGzerinde dnemli bir dislis hareketi yaratmasini beklemiyoruz. Aksine, bir suredir faiz artirimlarinda bir
yavaslama olabilecedi olgusunu fiyatlayan dolar endeksinde 97 seviyesi lizerinde bir dengelenme olusabilecegi goristindeyiz.
Dolayisi ile, Fed cephesinden piyasa beklentileri 6lclisiinde glvercin agiklamalar gelmesi durumunda altinin son dénemdeki
kazanclarinin bir kismini geri vererek 1235 seviyesine dogru asagi yonla bir diizeltme yapmasi beklenebilir. Diger taraftan FOMC
sOylemlerinin beklentinin de otesinde “glivercin” algilama yaratmasi durumunda altindaki yikselisin 1260 seviyesine dogru
hizlandigi gorilebilir.
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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 2.546 %0,0 -%3,4 -%5,4 -%7,8 -%4,8
DAX 10.741 -%0,3 -%0,4 -%4,5 -%15,3 -%16,9
FTSE 6.702 -%1,1 -%1,5 -%4,3 -%11,9 -%12,8
Nikkei 21.115 -%0,7 -%3,0 -%4,0 -%5,9 -%7,9
Gelismekte olan Piyasalar
Tarkiye 91.074 %1,2 -%0,8 -%3,7 -%3,6 -%21,0
Cin 2.577 -%0,3 -%1,2 -%4,9 -%11,6 -%22,3
Hindistan 36.347 %0,2 %1,8 %1,8 %3.3 %7,0
Endonezya 6.082 %1,0 %0,4 %2,3 %2,5 -%3,4
Rusya 2.350 -%0,4 -%1,8 -%1,0 %5,8 %11,4
Brezilya 86.610 %0,2 %0,2 -%1,5 %21,3 %13,4
Meksika 40.918 %1,4 -%1,1 -%3,3 -%12,0 -%17,1
Glney Afrika 51.237 -%0,6 %1,6 -%2,3 -%8,9 -%13,9
Oynaklik Endeksleri
VIX 26 %4,3 %17,6 %41,0 %107,8 %131,7
EM VIX 26 -%2,9 -%0,7 -%6,2 %42,6 %59,9
MOVE 59 %7,2 %1,1 -%1,7 %13,5 %27,5
Do6viz Kurlan (ABD dolarina karsi)
Turkiye 5,3455 -%0,5 -%0,4 %0,2 %13,6 %40,7
Brezilya 3,9092 %0,2 %0,2 %4,6 %4,3 %18,2
Gliney Afrika 14,3512 -%0,3 %0,1 %2,6 %5.,2 %15,9
Cin 6,8951 %0,0 -%0,1 -%0,6 a.d. %6,0
Hindistan 70,4225 -%1,6 -%2,0 -%2,1 %3,6 %10,3
Endonezya 14501 -%0,5 -%0,7 -%0,8 a.d. %6,9
CDS *
Tarkiye 377,9 -2,1 -13,5 21,4 122,2 6,4
Brezilya 198,6 0,7 -10,2 31 -1,6 24
Guney Afrika 218,9 -2,9 -12,3 6,6 -4,0 6,9
Endonezya 133,6 -0,2 -7,7 -4,7 5,5 5,5
Rusya 145,3 -0,8 -8,0 2,2 4,9 -7,1
10 yillik bono faizleri
Tarkiye %17,6 -0,1 0,0 09 0,7 5,9
Brezilya %9,7 01 -0,4 -0,4 -2,4 -0,5
Hindistan %7,3 -0,1 -0,2 -0,5 -0,5 0,0
Endonezya %8, 1 0,0 -0,2 0,1 a.d. 1,8
10 yillik Eurobond faizleri (USD)
Turkiye %7,4 -0,07 -0,18 0,04 0,21 a.d.
Brezilya %5,2 0,03 -0,06 -0,30 -1,06 0,60
Guney Afrika %5,1 0,00 0,00 -0,01 -0,04 0,62
Endonezya %4,5 -0,04 -0,20 -0,32 a.d. a.d.
Emtia
Ham Petrol - Brent USD/varil 56,26 -%5.,6 -%6,5 -%15,7 -%25,3 -%15,9
Ham Petrol - WTI USD/varil 46,24 -%7,3 -%10,5 -%18,1 -%29,8 -%23,5
Altin -USD / oz 1249,2 %0,1 %0,6 %2,1 -%2,1 -%4,6
Gumus - USD /t oz 14,585 -%0,4 %0,6 %1,4 -%11,3 -%14,9
Commodity Bureau Index 413,38 -%0,2 -%0,3 -%0,8 -%7,5 -%4,4
* 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

Yatirhnm 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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