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Haber Basliklari

= Yillik cari islemler acigi 51,6 milyar dolar ile GSYIH'nin %5,5'inden %5,9'una yiikseldi. 2018 Cari acik / GSYIH beklentimizi
%5,4 seviyesinde korumakla birlikte, yukari yonlu risk barindirdigini distiniiyoruz. Ayrintili rapor igin

= Bugiin Hazine'nin 5 yil vadeli sabit kuponlu tahvil ihalesi gerceklesecek. Hazine Mart ayinda piyasalardan toplamda 3 ihale
ile 5,5 milyar TL bor¢lanmayi planlarken, Mart ayi piyasa itfasi 4,5 milyar TL seviyesinde bulunuyor — geri ¢evirme rasyosu
%122.

= Bugiin Turkiye saatiyle 15:30'da aciklanacak olan ABD Subat ay1 TUFE verilerini yakindan izliyor olacagiz.

= Dolar endeksindeki sakin seyre ragmen, diin Tirk lirasinda goérilen negatif ayrismanin etkisi ile birlikte USDTRY paritesinde
sert ylkselisler yasandigini ve kurun 3,83 — 3,85 hedef bandimiza ulastigini gordiik.

= New York Borsasi, haftanin ilk islem gtiniinde karisik bir seyir izlerken, Nasdaq Teknoloji Endeksi rekorla kapandi.
Kapanista, Dow Jones Sanayi Endeksi 157,13 puan (%0,62) azalisla 25,178.61 puana, S&P 500 Endeksi 3,55 puan (%0,13)
distsle 2,783.02 puana geriledi. Ote yandan, Nasdaq Teknoloji Endeksi 27,51 puan (%0,36) deger kazanarak 7,588.33
puanla rekor seviyeye ulasti.

= Avrupa Borsalar giini, Ingiltere haric yiikselisle tamamladi. Kapanista, gésterge endeks Stoxx Europe 600, %0,25 artisla
379,20 puana yukseldi.

= Almanya'da Hristiyan Demokrat Birlik Partisi (CDU), Hristiyan Sosyal Birlik Partisi (CSU) ve Sosyal Demokrat Parti (SPD)
arasinda uzlasilan koalisyon protokoliiniin tanitimi; Basbakan ve CDU Genel Baskani Angela Merkel, CSU Genel Baskani
Horst Seehofer ve SPD genel baskanligina vekalet eden Olaf Scholz tarafindan Federal Basin Merkezi'nde gergeklestirildi.

= Petrol fiyatlari, ABD'de artan kaya petroll Uretiminin ABD'de stoklarin diismesini sinirlayacagi ve kiiresel arz fazlasini
artiracagi endiseleri ile kayiplarini varil basina 61 dolar civarinda korudu.

Gelismis lilke para birimlerinin son islem giiniine gore Gelismekte olan iilke para birimlerinin son islem giiniine
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Liitfen bu raporun sonunda bulunan 6nemli uyari notunu okuyunuz.


http://www.tacirler.com.tr/Pdfs/Arastirma/Dosyalar/odemeler_Dengesi_Ocak_2018.pdf
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Glinliik Ekonomi Takvimi

Ulke Veri ‘ Saat Beklenti ’ Onceki
ABD Subat Ay Yillik TUFE 15:30 %2,2 %2,1
ABD Subat Ay Yillik Cekirdek TUFE 15:30 %1,8 %1,8
ABD Subat Ayi Aylik TUFE 15:30 %0,2 %0,5
ABD Subat Ayi Aylik Cekirdek TUFE 15:30 %0,2 %0,3
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Makroekonomik Gelismeler

ABD Subat ay1 enflasyon verileri takip edilecek

Bugiin Tiirkiye saatiyle 15:30"da aciklanacak olan ABD Subat ay1 TUFE verilerini yakindan izliyor olacagiz.

e Ocak verileri beklentilerin lizerinde bir performans sergileyerek dolar endeksinde sert bir yiikselis yasanmasina neden
olmustu. Ocak ay1 TUFE aylik bazda%0,3'liik piyasa beklentisini asarak %0,5 yiikselis kaydederken, yillik bazda yiikselis
ise %1,9 on beklentinin tzerinde gelerek %2,1 olmustu.

e Ocak ayi Cekirdek TUFE artisi da hem aylik hem de yillik bazda beklentilerin (izerinde gerceklesmis ve son bir yilik en
hizli yikselisini kaydetmisti.

Bugiin aciklanacak olan veri aksinda TUFE artisinin ayhk bazda %0,2, yillik bazda ise %2,2 olarak gerceklesmesi
bekleniyor. Cekirdek TUFE'nin ise aylik bazda %0,2, yillik bazda ise %1,8'lik yiikselis kaydetmesi beklenmekte.

Time A M| R Event Period
21:00 a1 Monthly Budoet Statement
a6 NFIB Small Business Optimism
l|[CPT MoM

Fed’in beklentilerden daha hizl bir faiz artinm patikasi izleyecegine yonelik endiseler halen daha fiyatlamalarda
kendisini gostermekte. ABD 10 yillik tahvil faizleri %2,90 seviyesi iizerinde dalgalanirken, dolar endeksinin de 90
seviyesi ilizerinde tutunmaya calistig goriiliiyor. Bu noktada piyasa fiyatlamasi agisindan bugiin gelecek olan TUFE
verileri biiyiik 6nem arz ediyor.

e ABD Subat ayi enflasyon verilerinin beklentilerin tzerinde bir performans sergilemesi Fed'in beklentilerden daha hizli
bir faiz artinm politikasi izleyecegine yonelik endiseleri daha da alevlendirerek ABD tahvil faizlerinde hizli bir ytkselisi
beraberinde getirebilir. Bu durumda gelismekte olan Ulke para birimlerinin satis baskisina maruz kalmalar ve USDTRY
paritesinin yeniden 3,85 seviyesi Gzerini hedeflemesi beklenebilir.

e Verilerin beklentilerin altinda bir performansa isaret etmesi durumunda ise ABD tahvil faizlerinde yeniden %2,90
seviyesi altina bir donus ve dolar endeksinin de 90s eviyesi altina geriledigi gordlebilir. Bu noktada kurun ise 3,85
direncini asamayarak 3,80 — 3,83 bandina donis yaptigini gorebiliriz.
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Doviz & Emtia Analizleri
USD/TRY

Gectigimiz haftadan bu yana, kurun kisa vadede 3,83 seviyesini yukari yonli kirmasini ve 3,85 seviyesini hedef haline getirmesini
bekledigimizi sabah biltenlerimizde siklikla belirtiyorduk. Diin, dolar endeksindeki sakin seyre ragmen, sert satis baskilarina
maruz kalan ve gelismekte olan llke para birimlerinden negatif ayrisan Turk lirasi ile birlikte USDTRY paritesinin de 3,85 seviyesi
Uzerini test ederek Ocak ortasindan bu yana en yiksek seviyesine ylkseldigi gortldi. Kurun bu sabah saatleri itibariyle 3,85
seviyesi civarinda hareket ettigi, dolar endeksinin ise 90s eviyesi altina gerilemis oldugu goériliyor. Bu noktada, 3,85 seviyesinin
onemli bir teknik direng seviyesi olugunu goriyoruz. Bu nedenle kurun kisa vadede bu seviye lzerinde kalici olmamasini ve 3,85
seviyesinden geri ¢ekilmesini beklemekteyiz. Kurun bir stire 3,80 — 3,85 seviyeleri arasinda dalgali bir seyir izlemesini, ancak
onlimuzdeki dénemde 3,85 seviyesinin asilmasi ile birlikte 3,85 — 3,90 bandina gecis yapilabilecegini diistiniyoruz. Kurdaki kisa
vadeli gidisat acisindan bugiin ABD'den gelecek olan TUFE verileri oldukca énemli olacak. Kurdaki teknik seviyelere bakacak
olursak: Bu sabah saatleri itibariyle 3,8437 seviyesinden islem gormekte olan USDTRY paritesinde 3,8435 seviyesi direng, 3,8290
seviyesi ise destek konumunda. 3,8435 direncinin yukari yonli kirlmasi durumunda bir sonraki direng seviyemiz 3,8500, 3,8290
desteginin asagi yonlu kirilmasi durumunda ise bir sonraki destek seviyemiz 3,8155.
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EUR/USD

Bu sabah saatleri itibariyle 20 glinliik hareketli ortalamasina denk gelen 1,2350 seviyesinin hemen altinda hareket eden EURUSD
paritesinde, kisa vadeli teknik gostergelerin diislis hareketini isaret ettigini goriiyoruz. Bunun birlikte EURUSD paritesinin 1,2350
seviyesinden ydnini asagdi cevirebilecegini ve 1,22 seviyesine dogru distise gegebilecegini diisliniiyoruz. Ancak bu noktada,
paritenin 1,22 seviyesi altina gerilemesini beklemedigimizi ifade etmemizde fayda var. EURUSD paritesinin kisa vadede 1,22 —
1,25 seviyeleri arasinda hareket etmesini bekliyoruz. Ancak, Avrupa Merkez Bankasinin 2018 yili ierisinde parasal genislemenin
bitecegine yonelik s6zli yonlendirmesini stirdiirecegi ve Euro Bolgesi'ndeki ekonomik toparlanmanin devam edecegi beklentimiz
ile birlikte, paritenin dniimizdeki dénemde 1,24 — 1,25 bandinin yukari yonli kirmasini ve 1,30 seviyesini hedef haline getirmesini
olasi goriiyoruz. Dolayisi ile paritedeki geri ¢ekilme hareketlerinin alim firsati olarak sinirl kalabilecegi gérisiindeyiz. Paritedeki
kisa vadeli gériinim acisindan bugiin Tiirkiye saatiyle 15:30'da ABD’den gelecek olan Subat ayi TUFE verileri oldukca énemli
olacak. Teknik seviyelere bakacak olursak: Bu sabah saatleri itibariyle 1,2328 seviyesinden islem gérmekte olan EURUSD
paritesinde, 1,2320 seviyesi destek, 1,2360 seviyesi ise diren¢ konumunda. Paritede 1,2360 direncinin yukari yonli kirilmasi
durumunda bir sonraki direng seviyemiz 1,2400, 1,2320 desteg@inin asadi yonlu kinlmasi durumunda ise bir sonraki destek
seviyemiz 1,2300.
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XAU/USD

Dolar endeksindeki sakin seyre ragmen, kiiresel piyasalardaki olumlu risk istahi, altin fiyatlarindaki yikselis hareketinin devam
etmesinin 6nlinlzdeki en biyuk engellerden birini olusturuyor. 15'li seviyelere kadar gerilemis olan VIX endeksi ve glivenli liman
talebindeki zayiflik, altin fiyatlarinin 1330 seviyesi altinda kalmasina sebep olmus durumda. Bu noktada, enflasyonist beklentilerde
gorilen artis ile birlikte altin fiyatlarindaki diistis hareketlerinin alim firsati olarak sinirli kalacagi gértstindeyiz. Ayrica, ABD reel
faizleri ile birlikte uzun stredir kopuk olan korelasyonu yeniden yakalayan altin fiyatlarinin, dolar endeksinin yarattigi baskinin
hafiflemesi sonrasinda faizler ile birlikte yilkselis trendini sirdirecegdi kanaatindeyiz. Dolayisi ile altin fiyatlarinin kisa vadede
ylkselis egilimini korumasini beklemekteyiz. Dolayisi ile altin fiyatlarinin kisa vadede 1305 seviyesi altina gerilemesini
beklememekle birlikte, altindaki duistis hareketlerinin alim firsati olarak sinirli kalacagina yonelik beklentimizi yeniden vurgulamak
isteriz. Altin fiyatlarinin kisa vadede 1325 seviyesi Uzerini hedeflemesini ve ylkselisini 1330 seviyesine dogru hizlandirmasini
bekliyoruz. Oniimiizdeki dénemde ise, ABD reel faizlerinde gériilen yiikselis ve artan enflasyonist beklentiler ile birlikte altindaki
ylkselis egiliminin siirecegini ve 1380 seviyesi lizerinin hedef haline gelebilecegini disiinliyoruz. Altindaki teknik seviyelere
bakacak olursak: Bu sabah saatleri itibariyle 1319,70 seviyesinden islem gdrmekte olan altin fiyatlarinda 1317 seviyesi destek,
1320 seviyesi ise diren¢ konumunda. 1320 direncinin yukari yonli kirlmasi durumunda bir sonraki direng seviyemiz 1325, 1317
desteginin asag! yonlu kirilmasi durumunda ise bir sonraki destek seviyemiz 1314.
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Piyasalara Genel Bakis

Son Fiyat / Degisim

Deger 1 guinliik 1 haftalik 1 ayhk 6 ayhik YBB
Hisse senedi endeksleri
Gelismis Piyasalar
S&P 2,783 -%0.1 %2.3 %4.5 %11.4 %4.1
DAX 12,418 %0.6 %2.7 %1.8 -%1.1 -%3.9
FTSE 7,215 -%0.1 %1.4 %0.7 -%2.2 -%6.2
Nikkei 21,824 -%0.2 %1.7 %2.6 %9.7 -%4.3
Gelismekte olan Piyasalar
Tarkiye 118,411 %1.3 %1.3 %3.4 %9.5 %2.7
Cin 3,327 -%0.2 %0.9 %4.2 -%1.9 %0.3
Hindistan 33,918 %1.8 %1.8 -%1.1 %5.4 -%0.4
Endonezya 6,501 -%0.7 -%0.7 -%1.9 %10.4 %1.6
Rusya 2,318 %0.3 %1.3 %3.0 %12.8 %9.9
Brezilya 86,900 %0.6 %1.0 %7.4 %16.2 %13.7
Meksika 48,671 %0.2 %2.0 %1.6 -%3.0 -%1.4
Guney Afrika 59,194 %0.0 %2.2 %3.5 %5.4 -%0.5
Oynaklik Endeksleri
VIX 16 %7.8 -%15.8 -%38.4 %49.1 %42.9
EM VIX 20 -%2.0 -%17.0 -%27.5 %29.9 %23.8
MOVE 58 -%1.1 -%9.9 -%16.6 %12.9 %25.1
Doviz Kurlan (ABD dolarina karsi)
Tarkiye 3.8441 %0.8 %0.9 %1.1 %12.0 %1.2
Brezilya 3.262 %0.2 %0.6 a.d. %4.4 -%1.4
Guney Afrika 11.8222 %0.1 -%0.1 -%0.9 -%9.1 -%4.5
Cin 6.3295 -%0.1 -%0.3 %0.0 -%3.2 -%2.7
Hindistan 65.0425 -%0.2 -%0.1 %1.1 %1.6 %1.8
Endonezya 13771 -%0.1 %0.1 %0.8 %4.3 %1.5
CDS *
Tarkiye 169.3 2.0 -6.0 -5.8 18.7 71.0
Brezilya 144.7 -3.5 -6.5 -16.2 -13.8 69.2
Guney Afrika 139.2 0.4 -8.7 -6.7 11.2 a.d.
Endonezya 87.0 -2.1 2.1 -8.2 -5.6 47.7
Rusya 104.7 1.2 -3.7 -8.6 -10.6 43.5
10 yillik bono faizleri
Tarkiye %12.6 0.2 0.5 0.6 2.0 0.9
Brezilya %9.6 0.0 0.1 a.d. -0.3 -0.7
Guney Afrika %8.7 a.d. a.d. a.d. a.d. a.d.
Hindistan %7.6 0.0 -0.1 0.1 11 0.3
Endonezya %6.8 0.0 0.2 0.4 0.4 0.5
10 yillik Eurobond faizleri (USD)
Tarkiye %5.8 0.04 0.06 0.11 1.05 a.d.
Brezilya %4.9 -0.04 0.00 -0.13 0.51 0.31
Guney Afrika %4.7 0.00 0.00 0.29 0.44 0.23
Endonezya %4.2 0.01 0.10 0.06 0.85 a.d.
Emtia
Ham Petrol - Brent USD/varil 64.95 -%0.8 -%0.9 %3.8 %19.7 -%2.9
Ham Petrol - WTI USD/varil 61.36 -%1.1 -%1.9 %3.5 %27.2 %1.6
Altin - USD / oz 1320.8 -%0.2 %0.1 -%0.3 -%0.6 %0.9
Gumis - USD /t oz 16.471 -%0.5 %0.8 -%0.6 -%7.4 -%3.9
Commodity Bureau Index 445.49 %0.1 %0.0 %1.4 %3.1 %3.0
* 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. Bakirkéy is Merkezi No:
6 Kat: 4 D: 14 Bakirkdy - ISTANBUL

(0 212) 570 52 59

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

(0 216) 348 82 82

Izmir
Sair Esref Bul. Ragip Sanli Is Merkezi
No: 6 Kat: 3 D: 306 Cankaya - IZMIR
(0232) 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

0212 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 fzmit -

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. Ismet Géksen Cad. Ozden
Apt. No:82/6 Muratpasa - ANTALYA

(0 242) 248 45 20

Denizli
Saraylar Mah. 2. Ticari Yol No: 32 Kat: 5
DENizLi

(0 258) 265 87 85

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

(0 392) 815 14 54-55-56

izmit irtibat
Omeraga Mah. Alemdar Cad. . Kolayli
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 / KAYSERI

(0 352) 221 08 68 - 222 82 51
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Uyari Notu

Bu raporda yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmakta olup
finansal bilgi ve genel yatirim tavsiyesi kapsaminda hazirlanmistir ve hicbir sekilde yatirim danismanligi kapsaminda degildir.
Yatirrm danismanlidi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel
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 sonuglar dogurmayabilir.

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

Bu raporda yer alan her tiirlU 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 stirede belirli bir getirinin saglanacagina dair bir taahhit icermemekte olup, zaman icerisinde piyasa
kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde degisiklikler s6z konusu olabilir. Bu raporda
bahsedilen yatirim araclarinin fiyatlari ve degerleri yatinmcilarin menfaatlerine aykiri olarak hareket edebilir ve netice itibariyle
yatirnmcilar 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 yatinmcilari bilgilendirmek amaciyla, Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S.
tarafindan giincel ve giivenilir kaynaklardan temin edilmis olmakla beraber, Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. s6z konusu
bilgilerin dogru ve tam oldugunu taahhiit etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam veya dogru olmamasi
ve/veya glincellenme nedeniyle dogabilecek maddi ve manevi zararlardan Tacirler Yatinrm Menkul Degerler A.S. ve ¢alisanlari
sorumlu tutulamaz.

Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi ig¢indir. Bu raporun timu veya bir kismi Tacirler Yatinm Menkul Degerler
A.S.nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya tclinci kisilere gosterilemez, ticari amagla kullanilamaz. Aksi
halde, Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. ugramis oldugu butiin zarar ve ziyani talep etme hakkini sakl tutar.
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