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Haber Basliklari

= Eylil ayl TUFE artisi %6,3 ile, %3,7 olan kurum beklentimiz ve %3,5 olan piyasa beklentisinin oldukca lizerinde gerceklesti.
Eylil ay1 enflasyon gerceklesmesi sonrasinda yillik enflasyon %17,9'dan %24,5'ye yiikselirken, yillik UFE ise %46,15 artis ile
(aylik bazda %10,88) maliyet baskilarinin éniimiizdeki dénemde de TUFE (izerinde etkili olmaya devam edecegini isaret etti.

= Enflasyon verisinin beklentilerin oldukca Uzerinde gerceklesmesi sonrasinda TL varliklarda satis baskisi hakim olurken,
USDTRY paritesinin de TL'deki negatif ayrisma ile birlikte 5,98'den 6,09 seviyesi Uzerine ylkseldigi goruldi.

= Bu sabah saatleri itibariyle gelismekte olan Ulke para birimlerindeki saticili gérliniimin devam ettigini gdérmekteyiz. Dolar
endeksindeki gliclenmenin devam etmesi ile endeksin 96 seviyesi Uizerine ulagsmasi, petrol fiyatlarindaki sert yikselis hareketi
ve zayiflayan kiresel risk istahi, gelisen (lke piyasalar Gizerinde baski olusturan temel faktorler olarak 6n plana gikiyor.

= ABD borsalari diint yukselisle tamamladi. Kapanista, Dow Jones Sanayi Endeksi 54,45 puan (%0,20) artisla 26.828,39 puana
cikarak diin kirdigi rekoru bir Ust seviyeye tasidi. S&P 500 Endeksi 2,08 puan kazangla 2.925,51 puana ve Nasdaq Teknoloji
Endeksi 25,54 puan (%0,32) yukselisle 8.025,09 puana yukseldi. Avrupa borsalari ise giini yikselisle tamamladi. Kapanista,
gOsterge endeks Stoxx Europe 600 %0,50 artisla 383,84 puana cikti.

= ABD'de ISM imalat disi endeksi Eyliil'de 58,5'ten 61,6'ya yikselerek, verinin yayinlanmaya basladigi tarih olan 1997 yilinda
gériilen 62 seviyesine (rekor seviyeye) yaklasti. Diin 6gle saatlerinde aciklanan Eyliil ayi ADP Ozel Sektér Tarim Digi Istihdam
Degisimi verisi ise184,000'lik beklentinin tzerinde gercekleserek 230,000 olarak gergeklesti.

= ABD’den gelen olumlu ISM Hizmet Endeksi ve ADP istihdam verilerinin ardindan dolar endeksindeki yikselis hizlanirken,
EURUSD paritesi yeniden 1,15 seviyesi altina geriledi. Paritenin bir stire 1,13 — 1,15 seviyeleri arasinda dalgalanmasini
beklemekle birlikte, 1,13 seviyesi altinda bir hareket gérmeyiz beklemiyoruz.

» Ingiltere Basbakani Theresa May'in kendi partisinde ¢ikacak bir isyanin éniine gecmek icin Brexit anlasmasini Parlamento
aracihgiyla hizlandirmayi planladigi ifade edildi. May'in ekibi, Briksel ile ayrilik sartlarinin imzalanmasindan sonra iki hafta
icinde geri cekilme anlasmasinin milletvekilleri tarafindan onaylanmasini istiyor.

= Fed Baskani Jerome Powell, su anki ekonomik genislemenin bir siire daha devam edebilecegini belirterek "Eger enflasyon
yukari dogru hareket ettikge istihdam daha da glcleniyorsa, o zaman biraz daha hizli hareket edebiliriz. Ekonominin
zayifladigini veya enflasyonun asagi dogru hareket ettigini gorirsek biraz daha yavas hareket edebiliriz" ifadelerini kullandi.

Gelismis ililke para birimlerinin son islem giiniine gére Gelismekte olan iilke para birimlerinin son islem giiniine
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Kaynak: Bloomberg, Tacirler Yatirum * ABD dolarwina karst Kaynak: Bloomberg, Tacirler Yatirum * ABD dolarina karst

Liitfen bu raporun sonunda bulunan 6nemli uyari notunu okuyunuz.



4 Ekim 2018

tinlitkk Ekonomi Takvimi

ABD Haftalik Issizlik Basvurulari 15:30 215K 214K
ABD Agustos Ay Fabrika Siparisleri 17:00 %2,1 -%0,8
ABD Agustos Ayi Aylik Dayanikli Mal Siparisleri 17:00 %4,5 %4,5
ABD Agustos Ay Aylik Cekirdek Dayanikli Mal Siparisleri 17:00 %0,4 %0,1
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Makroekonomik Gelismeler
Enflasyon Eyliil'de %24,5’e yiikseldi

Eylil ay1 TUFE artisi %6,3 ile, %3,7 olan kurum beklentimiz ve %3,5 olan piyasa beklentisinin oldukca iizerinde
gerceklesti. Eylil ayi enflasyonu, yeni veri setinin yayinlanmaya baslamasindan bu yana en yiiksek aylik seviyeyi isaret ediyor.
Eyliil ayr enflasyon gerceklesmesi sonrasinda yillik enflasyon %17,9'dan %24,5'ye yiikselirken, yillik UFE ise %46,15 artis ile (aylik
bazda %10,88) maliyet baskilarinin éniimiizdeki dénemde de TUFE (izerinde etkili olmaya devam edecegini isaret etti.

e Enflasyondaki ytkselisin Ekim'den sonra yerini hafif kademeli bir gevsemeye birakacagini diistiniiyoruz. Bu noktada ana
varsayimin ise TL'de daha istikrarli bir goriinim oldugunu belirtmek gerekir. Ekim ayinda enflasyonun %25'in lizerine
ylkselmesinin ardindan yil sonuna dogru oldukca kademeli olarak ydniinl asagi cevirmesini beklemekteyiz.

e Kur geciskenliginin genele yayilarak etkisini devam ettirdigini goriiyoruz. Bu noktada, gida fiyatlari (%6,4 aylk artis),
enerji fiyatlari (%6,05) ve temel mal fiyatlarinin (%10,48) TL'deki deder kaybindan en fazla etkilenen kalemler oldugu

goriltyor.

Ayrintili rapor igin
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http://www.tacirler.com.tr/Pdfs/Arastirma/Dosyalar/Enflasyon_--_Eylul_2018.pdf
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Doviz & Emtia Analizleri

USD/TRY

Eylil ay1 TUFE artisi %6,3 ile, %3,7 olan kurum beklentimiz ve %3,5 olan piyasa beklentisinin oldukca lzerinde gerceklesti. Eylil
ayl enflasyon gerceklesmesi sonrasinda yillik enflasyon %17,9'dan %24,5'ye yiikseldi. Enflasyon verisinin beklentilerin oldukca
Uzerinde gerceklesmesi sonrasinda TL varliklarda satis baskisi hakim olurken, USDTRY paritesinin de TL'deki negatif ayrisma ile
birlikte 5,98'den 6,09 seviyesi Uizerine ylikseldigi goruldi. Kur bu sabah saatlerinde 6,07’li seviyelerden islem goriyor. Bu sabah
saatleri itibariyle gelismekte olan Ulke para birimlerindeki saticili gorinimin devam ettigini gérmekteyiz. Dolar endeksindeki
glclenmenin devam etmesi ile endeksin 96 seviyesi Uzerine ulasmasi, petrol fiyatlarindaki sert yikselis hareketi ve zayiflayan
kiresel risk istahi, gelisen Ulke piyasalari Gzerinde baski olusturan temel faktorler olarak 6n plana ¢ikiyor. Bu nedenle kurda yukari
yonli risklerin varligini korudugu ve 6 seviyesi altinin yeniden hedef alinmasi éncesinde kurdaki ytkselis egiliminin kisa vadede
devam edebilecegi goriisiindeyiz. Bununla birlikte kurun bugln icerisinde 6,02 — 6,10 seviyeleri arasinda dalgali bir seyir
izlemesini bekliyoruz. Oniimiizdeki dénemde kurdaki gériinim acisindan takip edecegimiz temel iki gelismemiz bulunuyor.
Bunlardan birincisi ABD — Turkiye iliskileri, diger ise bankacilik sektériindeki batik kredilerin nasil yonetilecegi. Bu noktada, 12
Ekim’'de gorilecek olan ABD'li rahip Brunson’in davasi dnemli olacak. Diger taraftan, Hazine ve Maliye Bakani Albayrak, bankacilik
sektoriine yonelik gerekli finansal degerlendirmelerin gectigimiz hafta itibariyle basladigini ifade etmisti.
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EUR/USD

Dolar endeksindeki yiikselis hareketinin hizlanarak devam etmesi ve endeksin Agustos ayi ortasindan bu yana en ylksek seviye
olan 96,11 seviyesine kadar yiikselmesi ile birlikte EURUSD paritesindeki geri ¢cekilme hiz kazandi ve parite 1,15 seviyesi altina
geriledi. Diin ABD'den gelen ISM Hizmet Endeksi ve ADP Ozel Sektér Istihdam verisi, dolar endeksindeki yikselisi hizlandiran
temel faktorler olarak 6n plana cikti. Hatirlayacagimiz (izere italya hiikiimetinin Avrupa Komisyonu ve Euro Grubu tarafindan
sertce elestirilen yeni mal planindan geri adim atarak biitce agig1 hedefinde asadi yonli revizyona gitmesi euroyu degerlendirmis
ve paritenin 1,1594 seviyesine kadar ylkselmesine neden olmustu. Ancak dolar endeksindeki gticlenmenin bu yukselisi tersine
cevirmis oldugu gorullyor. Bu sabah saatleri itibariyle 1,1474 seviyesinden islem géren EURUSD paritesinin 1,13 seviyesi altinda
kalici bir hareket sergilemesini beklememekle birlikte, 1,13 — 1,15 bandinin alim firsati verebilecegi géristindeyiz.
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XAU/USD

ABD'de ISM imalat disi endeksi Eylil'de 58,5'ten 61,6'ya yiikselerek, verinin yayinlanmaya basladigi tarih olan 1997 yilinda
goriilen 62 seviyesine (rekor seviyeye) yaklasti. Diin 6gle saatlerinde aciklanan Eyliil ay1 ADP Ozel Sektér Tarim Digi Istihdam
Degisimi verisi ise184,000'lik beklentinin lGzerinde gergekleserek 230,000 olarak gergeklesti. ABD'den gelen olumlu verilerin
ardindan dolar endeksindeki yiikselis hizlanirken, altin ise 1205 seviyesi Uzerinden yeniden 1200 seviyesi altina geriledi. Bu
noktada, dolar endeksindeki gii¢lii gériinimdin siirlyor olmasi ile birlikte altindaki geri ¢ekilme hareketinin kisa vadede etkisini
strdlirmesi beklenebilir. Ancak genel goriiniimde altinin Nisan ayindan bu yana strdlrdtigu dusts kanalini yukari yonli kirmasi
sonrasinda istikrarli bir yikselis trendi olusturabilecegi gériisiimzi koruyoruz. Bununa birlikte, gerek yiikselen petrol fiyatlarinin
olusturdugu enflasyon beklentileri, gerekse de kiresel jeopolitik ve siyasi riskler altin fiyatlarinin kisa vadede ylkselis cabasini
strdirmesini ve ilk etapta 1225, orta vadede ise 1250 seviyesinin hedef almasini saglayabilir.
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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 2.926 %0,1 %0,7 %1,0 %10,6 %9,4
DAX 12.288 -%0,4 -%0,7 -%0,5 %2,4 -%4,9
FTSE 7.510 %0,5 %0,0 %0,7 %6,8 -%2,3
Nikkei 24111 -%0,5 %0,9 %5,7 %12,6 %5,4
Gelismekte olan Piyasalar
Tarkiye 97.188 -%1,0 -%2,0 %4,3 -%14,7 -%15,7
Cin 2.821 %1,1 %3,4 %3,5 -%11,0 -%14,7
Hindistan 35.976 -%0,4 -%2,0 -%6,1 %8,5 %5,2
Endonezya 5.868 -%1,6 -%2,7 -%2,3 -%6,3 -%9,2
Rusya 2.494 %1,8 %2,7 %6,7 %10,1 %18,2
Brezilya 83.273 %2,0 %5,9 %11,5 -%1,3 %9,0
Meksika 49.005 -%0,8 -%1,2 %0,2 %3,3 -%0,7
Gliney Afrika 55.172 -%0,5 -%2,5 -%4,7 %1,0 -%7,3
Oynaklik Endeksleri
VIX 12 -%3,7 -%9,9 a.d. -%45,0 %5,2
EM VIX 21 %1,1 %4,0 a.d. -%23,1 %29,4
MOVE 50 %10,7 %?5,8 a.d. -%10,4 %7,7
Do6viz Kurlan (ABD dolarina karsi)
Turkiye 6,0464 %1,0 -%1,0 -%8,9 %51,6 %59,2
Brezilya 3,9022 -%1,0 -%3,3 -%6,2 %16,8 %17,9
Gliney Afrika 14,6513 %2,0 %3,6 -%1,4 %23,9 %18,3
Cin 6,8688 -%0,3 %0,2 %1,0 %9,1 %5,6
Hindistan 73,3425 a.d. %1,0 %3,0 %12,8 %14,8
Endonezya 15075 %0,2 %1,1 %1,8 %9,5 %11,1
CDS *
Tarkiye 400,2 7,4 12,7 -192,3 105,9 16,2
Brezilya 244,0 -14,2 -6,0 -41,2 101,2 27,5
Guney Afrika 208,7 0,9 1,5 -31,7 64,8 23,5
Endonezya 132,6 -1.3 0,3 5,2 36,0 16,7
Rusya 136,6 -0,1 -13,8 -18,5 18,2 7,5
10 yillik bono faizleri
Tarkiye %19,4 11 0,9 -1,8 6,8 7,7
Brezilya %11,3 -0,1 -0,4 -1,0 1.6 11
Hindistan %8, 1 a.d. 0,0 0,1 0,8 0,8
Endonezya %8,3 0,1 0,0 -0,1 1,7 1,9
10 yillik Eurobond faizleri (USD)
Turkiye %7,7 0,08 0,22 -1,28 1,78 a.d.
Brezilya %5,6 -0,06 -0,23 a.d. 0,74 1,06
Guney Afrika %5,1 0,00 0,00 -0,01 0,30 0,64
Endonezya %4,5 -0,01 0,00 a.d. 0,44 a.d.
Emtia
Ham Petrol - Brent USD/varil 86,29 %1,8 %6,1 %10,4 %26,7 %29,0
Ham Petrol - WTI USD/varil 76,41 %1,6 %6,8 a.d. %20,3 %26,5
Altin -USD / oz 1198,3 -%0,3 %0,3 a.d. -%10,1 -%8,5
Gumus - USD /t oz. 14,67 -%0,2 %2,6 a.d. -%10,5 -%14,4
Commodity Bureau Index 417,68 %0, 1 %0,3 a.d. -%4,5 -%3,4
* Degisim degerleri baz olarak ifade edilmistir.
Kaynak: Bloomberg
Global Piyasalar Bilteni 7
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Yatirhnm Merkezlerimiz

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

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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