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Haber Basliklari

FOMC’'nin Mart ayi toplanti karari bu aksam Tirkiye saatiyle 21:00'da aciklanacak. Fed Bsakani Powell'in basin konferansi
ise saat 21:30'da gerceklesecek. Kararda faiz degisikligi beklenmiyor (%2,25-2,50 bandi). “Sabir” séyleminin yine 6n plana
¢tkmasi ve ekonomik verilere bagimli gériinimuin yinelenmesi bekleniyor. Son dénemde ABD tarafinda gelen verilerin ise
Fed'in sdylemlerini destekler nitelikte oldugu goruliyor. Bu cercevede piyasalardaki baz senaryo: 2019 faiz artirrm
beklentilerinin 2'den 1'e duslrtlmesi + 2020 1 faiz artinmi + bilango azaltimi sonlanmasina iliskin tarihin sonraya
birakilmasi + “enflasyon ve biyime “tahminlerinde asagi yonli revizyon. Burada risklerin FED'in “daha glvercin” olmasi
yonlinde oldugunu belirmek gerekir. Konuya iliskin detayli analizimizi “Makroekonomik Gelismeler” bélimiinde
bulabilirsiniz.

Fed'e iliskin glivercin beklentiler ile birlikte dola endeksindeki zayif seyir strerken, ons altin ise dolardaki zayiflama ile
birlikte diin 1310 seviyesi Uzerini test etti.

= Yurt disi basinda yer alan haberlerde, bazi Cinli ticaret yetkililerinin Amerika'nin taleplerini kabul etmedikleri belirtildi. Cin’li

yetkililer, tutumlarinin degismesine gerekge olarak Cin'in fikri ve sinai mulkiyet haklari politikalarinda degisiklige gitmesine
ragmen Trump yonetimi tarafindan gimrik vergilerinin kaldiriimasina yénelik bir teminat alamadiklarini belirtti. Yurt disi
basinda, Cin'in ABD'nin temel ticari taleplerine iliskin geri adim atmaya basladigina yénelik yer alan haberler kiresel risk
istahini olumsuz etkiledi.

= Petrol fiyatlari, OPEC ve diger petrol Ureticisi tlkelerin Gretim kesintisini en az Haziran ayina kadar stirdiirme karari almalari

sonrasinda glcli gérinimaind strddriyor. Brent petrol bu sabah saatlerinde varil basinda 67,50$ seviyesinde islem
gorirken, ham petrol ise 59% seviyesinde seyrediyor.

= ABD'de fabrika siparisleri bilgisayar ve elektronik esya siparislerindeki dislsle beklentinin altinda artti. Ticaret Bakanhgi'nin

verilerine gore fabrika siparisleri Ocak'ta %0,1 artti. Beklenti %0,3 artisti. Ulasim harig siparisler %0,2 dusti. Beklenti %0,1
dusUstl. Aralik ayi siparisler verisi ise revize edilmeyerek %0,1'de kaldi.

= ABD’de endeksler giini karisik seyirle tamamladi. Kapanista Dow Jones endeksi %0,10 gerileyerek 25.887,38 puan, S&P

500 endeksi %0,01 ile yataya yakin azalisla 2.832,57 puan ve Nasdaqg endeksi %0,12 primle 7.723,95 seviyelerinde seyretti.

= Avam Kamarasi s6zclisiniin Theresa May'in, yeni bir oyalama yapmadan 6nce Brexit anlasmasinda 6nemli degisikliklere

gitmesi gerektigini ifade etmesinin ardindan Ingiltere hiikiimeti, yarin Briiksel'de gerceklesecek olan liderler zirvesinde
Ingiltere’'nin AB'de kalma siiresini uzatma goriismeleri gerceklestirecek.

Gelismis lilke para birimlerinin son islem giiniine gére Gelismekte olan iilke para birimlerinin son islem giiniine

getirileri * gore getirileri *
%0,2 %0,7
%0,2 %0,6
%0,1 %0,5
0,
%0,1 %0,4
%0,0 %03
- | %0,2
%01 %0,1 I
oY,
-%0,1 %0,0 m 3 —
-%0,2 -%0,1 I I
-%0,2 -%0,2
-%0,3 -%0,3
AUD CHF JPY GBP EUR TRY RUB ZAR BRL MXN PLN INR [IDR CNY
Kaynak: Bloomberg, Tacirler Yatirum * ABD dolarina karst Kaynak: Bloomberg, Tacirler Yatinim * ABD dolarina karst

Liitfen bu raporun sonunda bulunan 6nemli uyari notunu okuyunuz.
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Glinliik Ekonomi Takvimi

Almanya Subat Ay Aylik UFE 10:00 %0,2 %0,4
BN Aimanya Subat Ayi Villik UFE 10:00 %2,9 %2,6
:E g ingiltere Subat Ayi Aylik TUFE 12:30 %0,4 -%0,8
:E g Ingiltere Subat Ayi Yillik TUFE 12:30 %1,8 %1,8

FOMC Toplanti Karari 21:00

Fed Baskani Powell'in konusmasi 21:30

Global Piyasalar Bilteni 2
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Makroekonomik Gelismeler

FOMC karari oncesi piyasa beklentileri ve olasi senaryolar

FOMC'nin Mart ay: toplanti karari bu aksam Tiirkiye saatiyle 21:00'da aciklanacak. Fed Bsakani Powell’'in basin
konferansi ise saat 21:30'da gerceklesecek. Kararda faiz degisikligi beklenmiyor (%2,25-2,50 bandi). “Sabir” sdyleminin yine
on plana ¢ikmasi ve ekonomik verilere bagimli gérinimin yinelenmesi bekleniyor. Son dénemde ABD tarafinda gelen verilerin
ise Fed'in sdylemlerini destekler nitelikte oldugu gordliyor.

Faiz indirimleri olabilecegi yolunda fiyatlamalarin yapildigi bir ortamda FOMC’nin “dot plot” grafiginde 2019 yilinda 2
faiz artinmi iletisimi yapmaya devam edip etmeyecegi en biiyiik merak konusu.

e Ocak FOMC toplantisindan bu yana gerceklestirilen agiklamalara bakildiginda, “2 faiz artirimi” beklentisinin
disurilecegine yonelik tahminlerin yogunlastigini belirtebiliriz. Bu noktada beklentiler “tek faiz artirrmi” yoniinde
yogunlasiyor.

e Herhangi bir faiz artinmi beklenmedigine iliskin bir dot plot resmi ya da herhangi bir FOMC Uyesinin faiz indirimi ile
ilgili bir beklentisini yansitmasi ihtimali de ¢ok az da olsa dile getiriliyor. Bdyle bir gerceklesme durumunda ise piyasa
fiyatlamalarinda ciddi oynakliklarin gorilmesi beklenebilir.

e Sadece 2019 degil gelecek yillardaki faiz seviyesi tahminleri de takip edilecek hususlar arasinda yer aliyor. FOMC
Uyeleri arasinda beklentilerin uzun vadede %2,5-3 araliginda bir Fed Funds Rate'i isaret ettigi gorillyor.

e Ancak Powell "dot plot“lara verilen Gnem konusunda ge¢mis donem soylemlerinde bir miktar sikayetci olmustu.
Dolayisiyla dot plotta olusabilecek degisikliklerin basin toplantisi esnasinda Powell tarafindan tekrar fazla dnem
atfedilememesi gereken unsurlar olarak belirtmesi beklenebilir.

2019 “Goldilocks” senaryosunu destekler nitelikte devam ediyor olsa dahi, sonraki yillar icin biiyiime endiselerinin ve
olasi Merkez bankasi kararlarinin oldukca farkhilastig: dikkat cekiyor.

e Zira faiz adimlari konusunda daha sabirli olunacagi belirtilirken, gelecek dénemlerde resesyon ihtimali durumunda
para politikasi manevra alanlarinin mevcut faiz seviyeleri ile oldukca sinirli olacagi korkusu da akillara geliyor.

e Ustelik bilanco daraltim siirecinin de daha énceki beklentilere gére cok daha erken bitirilecek olmasi, aktivitede énemli
bir daralma sinyali durumunda QE hamlesinin marjinal etkisini de zayiflatir nitelikte olabilir.

Bilango daraltimi konusundaki siirecin daha detaylandirilmasi s6z konusu olabilir. Bu ¢ercevede daraltim suirecinin ne
zaman sonlandirilacagi konusu dne ¢ikiyor. Beklentiler yilsonundan dnce sonlandiriimasi ydniinde, 6zellikle "Eylil” ayinin
dillendirildigi de dikkat cekiyor. Powell son donemdeki aciklamalarda s6z konusu stirecin tamamlanmasinin ¢cok yakin bir
zamanda olabilecegi sinyalini vermisti.

e Ocak ayl FOMC toplanti tutanaklarinda da tekrarlandidi gibi, FOMC asil politika aracinin “Fed Funds” oranlari oldugunu
belirtse de, bilanco surecinin de aslinda Fed'in hedeflerini destekler nitelikte bir ara¢ oldugunu soyluyor.
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2019 yili basindan bu yana her FOMC toplantisi sonrasinda Fed Baskani Powell'in basin toplantilan gergeklesiyor.
Ancak gerek ekonomik projeksiyonlarin revizyonlari gerekse dot plot tahminleri ¢ceyrek dénemlerde olmaya devam ediyor. Bu
noktada Mart ayi toplantisi ekonomik projeksiyonlar ¢cercevesinde dnem arz ediyor.

e Cekirdek enflasyon ve blyiime tahminleri tarafinda asagi yonli bir revizyon olma ihtimali 6ne cikiyor. (GSYIH
tahminleri 2019: 2.5%, 2020: 2%, 2021: 1.8% ; Cekirdek PCE tahminleri: 2019: 2%, 2020: 2.1%, 2021: 2.1%)

e  Citi Ekonomik Sirpriz endeksine baktigimizda ( makro gerceklesmelerin konsensiis tahminden sapmalarini
endeksliyor) ozellikle Subat ayindan beri dnemli diistisler mevcut. Ancak endeksin tarim disi istihdam verisine 6zellikle
agirhk verdigi bu noktada gézden kagirilmamali.

e Diger taraftan blylime endiselerinin son dénemde 6nemli oranda yanki bulmasi sonrasinda, tahminlerin halen adapte
edilemedigini de disliniyoruz. Dolayisiyla dnimizdeki donemde piyasa tahminlerinin de asagi gekilerek,
gerceklesmeler arasindaki farkin volatiliteyi daha az etkiler nitelikte olmasi beklenebilir.

Bu cercevede piyasalardaki baz senaryo: 2019 faiz artinm beklentilerinin 2'den 1'e disurilmesi + 2020 1 faiz artinmi +
bilanco azaltimi sonlanmasina iligkin tarihin sonraya birakiimasi + “enflasyon ve blyime “tahminlerinde asagi yonlu revizyon.

e Boyle bir senaryo durumunda piyasa tepkinin nispeten sinirli kalmasi beklenebilir. Bu noktada teknik olarak dolar
endeksinde 96 — 97 bandinda bir hareket ve beraberinde USDTRY paritesinde 5,45 — 5,50 bandinda bir seyir
gorilebilir.

e Burada risklerin FED'in "daha glivercin” olmasi yoniinde oldugunu belirmek gerekir. Bu noktada 2020'ye iliskin faiz
beklentilerinin asagi ¢ekilmesi ya da bilanco azaltimi sonladirmasina ilisikin bir tarih paylasimi durumunda, teknik
gorinim cergevesinde, dolar endeksinde sert bir satis baskisi olusmasini ve endeksin ilk etapta 95 seviyesine dogru
gerilemesini bekleyebiliriz. Boyle bir durumda USDTRY paritesinde 5,40 seviyesine dogru bir geri ¢cekilme gorulebilir.
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Doviz & Emtia Analizleri

USD/TL

USDTRY paritesindeki 5,45 — 5,50 seviyeleri arasindaki bant hareketinin devam ettigi goriltyor. Kur, diin giin icerisinde 5,4880
seviyesi lizerine ylkselmesinin ardindan, 5,47 - 5,48 seviyeleri arasinda dalgali bir seyir izledi. Petrol fiyatlarindaki glicli seyrin
slirmesi, kirresel risk algisindaki bozulma ve TL'deki carry pozisyonlardaki goriilen azalma USDTRY paritesindeki kisa vadeli
yukselis egiliminin temel nedenlerini olusturuyor.

USDTRY paritesi bu sabah saatlerinde 5,47 — 5,48 seviyeleri arasinda dalgalaniyor. Bu aksam saat 21:00'da aciklanacak olan
FOMC'nin Mart ayi toplanti ve saat 21:30'da gerceklesecek olan Fed Baskani Powell'in konusmasi, kurdaki kisa vadeli gériiniim
agisindan belirleyici olacak. Kararda faiz degisikligi beklenmiyor (%2,25-2,50 bandi). Bu ¢ercevede piyasalardaki baz senaryo:
2019 faiz artinm beklentilerinin 2'den 1'e distrilmesi + 2020 1 faiz artinmi + bilanco azaltimi sonlanmasina iliskin tarihin
sonraya birakilmasi + “enflasyon ve biylime “tahminlerinde asagi yonla revizyon. Boyle bir senaryo durumunda piyasa tepkinin
nispeten sinirli kalmasi beklenebilir. Bu noktada teknik olarak dolar endeksinde 96 — 97 bandinda bir hareket ve beraberinde
USDTRY paritesinde 5,45 — 5,50 bandinda bir seyir gorilebilir. Burada risklerin FED'in "daha guivercin” olmasi yoniinde
oldugunu belirmek gerekir. Bu noktada 2020'ye iliskin faiz beklentilerinin asadi ¢ekilmesi ya da bilanco azaltimi
sonlandirmasina iliskin bir tarih paylasimi durumunda, teknik gériinim cergevesinde, dolar endeksinde sert bir satis baskisi
olusmasini ve endeksin ilk etapta 95 seviyesine dogru gerilemesini bekleyebiliriz. Byle bir durumda USDTRY paritesinde 5,40
seviyesine dogru bir geri ¢cekilme gorulebilir.
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EUR/USD

Fed'e iliskin glivercin beklentiler ile birlikte dola endeksindeki zayif seyir stirerken, EURUSD paritesi ise dolar endeksindeki
dusus egilimi ile birlikte 1,13 seviyesi Uzerindeki seyrini strduriyor.

Asagidaki grafik Gzerinden de gorebileceginiz Gizere EURUSD paritesi, giinliik grafigindeki diistis kanalinin st sinirina kadar
yikselmis durumda. Parite bu sabah saatlerinde kanal direncinin hemen altinda seyrediyor. Bu noktada teknik acidan
bakildiginda, s6z konusu kanalin yukari yonla kirihp kirlmayacagi paritedeki kisa vadeli yon agisindan belirleyici olacak.

Temel tarafta ise bu aksam saat 21:00'da agiklanacak olan FOMC'nin Mart ayi toplanti ve saat 21:30'da gerceklesecek olan Fed
Baskani Powell'in konusmasi, paritedeki kisa vadeli gériiniim agisindan belirleyici olacak. Kararda faiz degisikligi beklenmiyor
(%2,25-2,50 bandi). Bu gercevede piyasalardaki baz senaryo: 2019 faiz artirnm beklentilerinin 2'den 1'e disurilmesi + 2020 1
faiz artinmi + bilango azaltimi sonlanmasina iliskin tarihin sonraya birakilmasi + “enflasyon ve biylime “tahminlerinde asagi
yonlu revizyon. Bdyle bir senaryo durumunda piyasa tepkinin nispeten sinirli kalmasi beklenebilir. Bu noktada teknik olarak
dolar endeksinde 96 — 97 bandinda bir hareket ve beraberinde EURUSD paritesinde 1,13 — 1,14 bandinda bir seyir gorilebilir.
Burada risklerin FED'in "daha giivercin” olmasi yoniinde oldugunu belirmek gerekir. Bu noktada 2020'ye iliskin faiz
beklentilerinin asadi ¢ekilmesi ya da bilanco azaltimi sonlandirmasina iliskin bir tarih paylasimi durumunda, teknik gériinim
cercevesinde, dolar endeksinde sert bir satis baskisi olusmasini ve endeksin ilk etapta 95 seviyesine dogru gerilemesini
bekleyebiliriz. Boyle bir durumda EURUSD paritesinin 1,15 seviyesine dogru ylikselise ge¢mesi soz konusu olabilir.
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XAU/USD

Son dénemde ABD’den gelen zayif veri akisi ile birlikte 97 seviyesi altina yerlesen dolar endeksi, bu aksam agiklanacak olan
FOMC kararina iliskin glivercin beklentiler ile birlikte zayif seyrini stirdlriyor. Ons altin ise dolardaki zayiflama ile birlikte diin
glin icerisinde 1310 seviyesi Uzerini test etti.

Altin fiyatlarina iliskin genel beklentimiz, 1300 seviyesi altindaki hareketlerin kalici olmayacagi ve altinin dniimiizdeki donemde
yeniden 1320 seviyesini hedef alacagi yoniinde. Ancak kisa vadeli gériinim agisindan bu aksam saat 21:00'da aciklanacak olan
FOMC'nin Mart ayi toplanti ve saat 21:30'da gerceklesecek olan Fed Baskani Powell'in konusmasi belirleyici olacak. Kararda faiz
degisikligi beklenmiyor (%2,25-2,50 bandi). Bu cercevede piyasalardaki baz senaryo: 2019 faiz artirim beklentilerinin 2'den 1'e
distrilmesi + 2020 1 faiz artinmi + bilango azaltimi sonlanmasina iliskin tarihin sonraya birakilmasi + “enflasyon ve blyiime
“tahminlerinde asagi yonll revizyon. Boyle bir senaryo durumunda piyasa tepkinin nispeten sinirli kalmasi beklenebilir. Bu
noktada teknik olarak dolar endeksinde 96 — 97 bandinda bir hareket ve beraberinde altin fiyatlarinda 1304 - 1310 bandinda
bir seyir gorulebilir. Burada risklerin FED'in "daha glivercin” olmasi yoniinde oldugunu belirmek gerekir. Bu noktada 2020'ye
iliskin faiz beklentilerinin asagi ¢ekilmesi ya da bilango azaltimi sonlandirmasina iliskin bir tarih paylasimi durumunda, teknik
gorinim cergevesinde, dolar endeksinde sert bir satis baskisi olusmasini ve endeksin ilk etapta 95 seviyesine dogru
gerilemesini bekleyebiliriz. Boyle bir durumda altin fiyatlarinin 1310 seviyesi Uzerine yerlestigi gorilebilir.

XAU/USD
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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 2.833 %0,0 %1,5 %1,7 -%3,3 %13,0
DAX 11.788 %1,1 %2,3 %3,4 -%4,4 %11,6
FTSE 7.324 %0,3 %2,4 %1,3 -%0,6 %8,9
Nikkei 21.567 %0,1 %1,4 %0,7 -%8,8 %7,8
Gelismekte olan Piyasalar
Tarkiye 104.862 %0,3 %3,1 %2,8 %9,1 %14,9
Cin 3.091 -%1,0 %1,1 %10,8 %12,1 %22,7
Hindistan 38.363 %0,1 %1,8 %7,4 %3.,5 %6,5
Endonezya 6.480 %0,1 %1,7 -%0,4 %9,4 %4,7
Rusya 2.493 %0,4 %1,0 %0,2 %3,8 %5,2
Brezilya 99.588 -%0,4 %1,8 %3,2 %27,5 %13,3
Meksika 42.379 %0,4 %1,2 -%1,9 -%14,4 %1,8
Glney Afrika 56.850 %0,1 %2,1 %2,1 %0,5 %7,8
Oynaklik Endeksleri
VIX 14 %3,5 -%1,5 -%8,9 %15,4 %22,8
EM VIX 17 %2,1 -%6,0 -%6,6 -%14,8 %1,8
MOVE 44 -%2,8 -%2,6 -%3,1 -%10,5 -%6,3
Do6viz Kurlan (ABD dolarina karsi)
Turkiye 54757 %0,1 %0,4 %3,7 -%12,4 %44,2
Brezilya 3,7891 -%0,1 -%0,6 %1,8 -%8,2 %14,5
Gliney Afrika 14,5059 %0,4 %1,1 %3.3 -%1,3 %17,1
Cin 6,7119 %0,0 %0,1 -%0,7 -%2,0 %3,2
Hindistan 68,9662 %0,6 -%1,1 a.d. -%4,7 %8,0
Endonezya 14232 %0,0 -%0,2 %0,9 -%4,3 %4,9
CDS *
Tarkiye 3118 11 -13,4 8,4 -56,6 17,6
Brezilya 150,0 -3,2 -2,4 -7,6 -76,1 -9,5
Guney Afrika 177,7 1,7 -0,4 -11,2 54 -3,4
Endonezya 82,0 -0,9 -2,5 -24,3 -39 5,0
Rusya 1254 -0,5 1,0 -15,3 -6,3 -13,3
10 yillik bono faizleri
Tarkiye %16,2 0,1 0,6 11 -2,4 4,5
Brezilya %8,8 0,0 0,0 -0,1 -3,3 -1,4
Hindistan %7,4 0,1 0,0 a.d. -0,7 0,0
Endonezya %7,7 0,0 -0,1 -0,3 -0,5 14
10 yillik Eurobond faizleri (USD)
Turkiye %6,9 0,04 -0,04 0,02 -0,68 a.d.
Brezilya %5,4 -0,01 -0,05 0,00 -0,82 0,82
Guney Afrika %5,1 0,00 0,00 -0,01 -0,04 0,60
Endonezya %4,1 -0,02 -0,13 -0,13 -0,51 a.d.
Emtia
Ham Petrol - Brent USD/varil 67,61 %0, 1 %1,4 %1,7 -%14,8 %1,1
Ham Petrol - WTI USD/varil 59,03 -%0,1 %3,8 %5,2 -%17,0 -%2,3
Altin -USD / oz 1306,5 %0,4 %0,6 -%2,5 %8,5 -%0,2
Gumus - USD /t oz 15,301 %0,3 -%0,2 -%4,2 %7,8 -%10,8
Commodity Bureau Index 420,73 %0,2 %0,8 %1,7 %2,1 -%2,7
* Degisim degerleri baz olarak ifade edilmistir.
Kaynak: Bloomberg
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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 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
sozlesmesi imzalamis olmasi, Yerindelik Testi'ni tamamlamis ve risk grubunun belirlemis olmasi zorunludur.

Bu raporda yer alan her tirlu 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 itibariyla
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 tum bilgiler ve gorisler yatinmcilari bilgilendirmek amaciyla, Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S.
tarafindan giincel ve givenilir kaynaklardan temin edilmis olmakla beraber, Tacirler Yatinm 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 Yatirnrm Menkul Degerler A.S. ve calisanlari
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.

Global Piyasalar Bilteni 10



