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Haber Basliklari

Hazine ve Maliye Bakani Albayrak, buglin saat 11:00'da Orta Vadeli Ekonomik Program’i agiklayacak. Buglin aciklanacak olan
Orta Vadeli Ekonomik Program’in (OVP), enflasyon ve yliksek cari agikla miicadele hedefiyle uyumlu bir politika cercevesi
ortaya koymasi gerektigini distiniyoruz. Mali tarafta ise, enflasyonla miicadele harcama cephesinde dnemli dlclide bir
daralma gerektirdiginden, harcama yénetimi yakindan takip edilecek.

Turk lirasi, gelisen Ulke para birimlerindeki pozitif seyir ve TL varliklarina ydnelik risk istahinin artmasi ile birlikte dolar
karsisinda yeniden gli¢ kazanarak pozitif ayrismasina kaldigi yerden devam etti. Din TL varliklarina yoénelik risk istahinda
gorilen iyilesmenin temelinde, bugiin OVP ile birlikte 6zel sektdr borg yapilandirma semasinin da aciklanabilecegine iliskin
beklentiler yer yer aldi.

Brezilya Merkez Bankasi, faizleri degistirmeyerek tarihin en dusuk seviyesinde biraktl. Banka'nin para politikasi komitesi
(COPOM) Eylul ayr toplantisinda Selic adli para politikasi faizini beklentilere paralel olarak %6,50'te birakti. COPOM, son
olarak Mart ayinda 25 baz puan faiz indirimine gitmis ve Selic'i tarihin en diistik seviyesine ¢ekmisti.

ABD Baskani Donald Trump, Fed eski ekonomisti Nellie Liang'i Banka'nin Yonetim Kurulu ve Acik Piyasa Komitesi'ne (FOMC)
atamak istiyor. Liang, Senato'dan onay almasi halinde Yonetim Kurulu ve FOMC Uyesi olacak.

ABD Disisleri Bakani Mike Pompeo Giliney Kore Devlet Bagskani Moon Jae-in ile Kuzey Kore lideri Kim Jong-un, Kuzey Kore'nin
baskenti Pyongyang'da yaptigi gorismeye iliskin yazili agiklama yapti. Aciklamada, gérismenin sonucunu memnuniyetle
karsiladiklarini belirten Pompeo, "Alinan kararlar dogrultusunda ABD acilen ABD-Kuzey Kore iliskilerini degistirecek
gorismeler igin hazirlk yapti." ifadelerine yer verdi.

ABD'de konut baslangiclari Agustos ayinda %9,2 artisla 1.28 milyon adet oldu. Beklenti konut baslangiglarinin 1,238
olmasiydi. Insaat izinleri ise %5,7 dususle 1.23 milyon oldu, bu Mayis 2017'den beri en biiyiik disis olarak kayda gecti.

ABD'nin ticari ham petrol stoklari gecen hafta azaldi. ABD Enerji Enformasyon Idaresi (EIA), llkedeki ticari ham petrol
stoklarinin gegen hafta 2,1 milyon varil (ylizde 0,5) azalisla 394,1 milyon varile geriledigini acikladi. Piyasa beklentisi, stoklarin
2,7 milyon varil azalacagi yontndeydi. Bir dnceki hafta ham petrol stoklari 5,3 milyon varil disiis gdstermisti.

Brent petroll, Suudi Arabistan'in kiresel gdsterge petroliiniin (Brent petrol) 80 dolarin lzerine ¢ikmasindan memnun
oldugunu kaydetmesinin ardindan son bir haftanin en ylksek seviyesine ¢ikti.
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Liitfen bu raporun sonunda bulunan 6nemli uyari notunu okuyunuz.
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tinlitkk Ekonomi Takvimi

ABD Haftalik Issizlik Basvurulari 15:30 210K 204K
ABD Eyliil Ayi Philadelphia Fed imalat Endeksi 15:30 18 11,9
ABD Agustos Ayl Conference Board Oncii Gésterge 17:00 %0,5 %0,6
ABD Agustos Ay Aylik Glincel Konut Satiglari 17:00 5,36M 5.34M
- Euro Bolgesi Eylil Ay Tuketici Glveni 17:00 -2 -19
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Makroekonomik Gelismeler

Brent petrol 80$'in iizerini test etti

Brent petrolii, Suudi Arabistan'in kiiresel gosterge petroliiniin (Brent petrol) 80 dolarin iizerine ¢ikmasindan memnun
oldugunu kaydetmesinin ardindan son bir haftanin en yiiksek seviyesine cikti. Petrol fiyatlari, ABD- Cin arasindaki ticaret
geriliminin kiiresel talebi diisiirebilecegi endiseleri, ABD yaptirimlari ile birlikte gerilemesi beklenen Iran petrol ihracati ile birlikte
ylksek seviyelerdeki seyrini koruyor. Bu noktada gozler, Pazar ginii gerceklestirilecek olan OPEC ve OPEC disi dlkeler
toplantisinda olacak.

e En son 22 Haziran'da gerceklesen toplantida OPEC ve OPEC Uyesi olmayan (ilkeler petrol Gretiminin artirlmasi
konusunda uzlasmis ve 1 Temmuz itibariyle glinlik Gretimi Imilyon varil artirma karari almisti. S6z konusu kararda, ABD
Baskani Trump'in OPEC'e fiyatlari dizginleme yoniinde yaptidi cagrilar ve Suudi Arabistan ve Rusya’nin tretim artisi fikrini
desteklemis olmasi etkili olmustu.

e Bunoktada Pazar glinli gerceklesecek olan toplantida tretim artisinda bir degisiklik yapilip yapilmayacadi yakindan takip
ediliyor olacak.

e Temmuz itibaren uygulamaya konan Uretim artisina ragmen jeopolitik risklerin etkisi ile yikselisini strdiren petrol
fiyatlari, her ne kadar kiresel blyliimeye yonel olumlu bir sinyal olarak algilaniyor olsa da Tirkiye 6zelinde enflasyonist
endiselerin yiikseldigi mevcut ortamda TL agisindan negatif bir faktor olarak karsimiza cikiyor.
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Doviz & Emtia Analizleri
USD/TRY

Tirk lirasi, gelisen Ulke para birimlerindeki pozitif seyir ve TL varliklarina yonelik risk istahinin artmasi ile birlikte dolar karsisinda
yeniden gli¢ kazanarak pozitif ayrismasina kaldigi yerden devam etti. Diin TL varliklarina yonelik risk istahinda gorilen iyilesmenin
temelinde, bugtin OVP ile birlikte 6zel sektor borg yapilandirma semasinin da acgiklanabilecegine iliskin beklentiler yer yer aldi.
Tarkiye Bankalar Birligi dun yaptigi aciklamasinda, Finansal Yeniden Yapilandirma Cerceve Anlasmasinin, toplam kredilerdeki
payi yaklasik %90 olan banka ve diger finansal kuruluslar tarafindan din itibariyla imzalandigini ve anlasmanin uygulamaya
girdigini belirtti. Bu gelismelerin etkisi ile birlikte USDTRY paritesi 6,40'l seviyelerinden 6,20'ye dogru hizli bir gerileme kaydetti.
Dolar endeksindeki zayif seyrin de bu noktada kurdaki disuste etkili oldugunu belirtebiliriz. USDTRY paritesi bu sabah saatleri
itibariyle 6,25 seviyesi civarinda hareket ediyor. Kurdaki kisa vadeli gériiniim agisindan bugiin saat 11:00'da acgiklanacak olan Orta
Vadeli Ekonomik Program (OVP) 6nemli olacak. Buglin agiklanacak olan OVP'nin, enflasyon ve yiiksek cari acikla miicadele
hedefiyle uyumlu bir politika cercevesi ortaya koymasi gerektigini distiniiyoruz. Bu noktada, 6zellikle 2019 yili icin gdrece daha
thml bir bliyime beklentisi gdrmek yatirnmcilarim programa olan givenini artiracaktir. Mali tarafta ise, enflasyonla miicadele
harcama cephesinde 6nemli dlglide bir daralma gerektirdiginden, harcama ydnetimi yakindan takip edilecek. Teknik gériinime
baktigimizda ise, diinkli sert gerilemesinin ardindan, disls hareketinin kisa vadeli bir soluklanma doneminin ardindan devam
edeceginin sinyalini veren bir “ters bayrak” formasyonu olusturan kurda, diinki diistis hareketinin devam edebilecegini ve kurun
kisa vadede 6,20 seviyesi altini hedef alabilecegini distnlyoruz. Ancak, yukarida da belirttigimiz lzere, teknik goriinimden
ziyade bugtin kurdaki hareket acgisindan saat 11:00'da aciklanacak olan OVP belirleyici olacak.
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EUR/USD

EURUSD paritesinin gunlik grafiginde olusturmus oldugu ters omuz — bas - omuz formasyonunu yukari yonli kirma girigsimini
strdlrdiguni goriyoruz. Formasyonun boyun cizgisi civarinda dalgalanmakta olan EURUSD paritesi, 1,1650 — 1,700 seviyeleri
arasindaki gorece yatay seyrini surdiriyor. Bu noktada paritedeki teknik gdstergeler, yukari yonli kirilmasi durumunda bir
yukselis trendinin basladiginin isaretcisi olacak olan "boyun cizgisinin” asilabileceginin sinyalini veriyor. EURUSD paritesinin,
1,1608 seviyesi civarina denk gelen boyun c¢izgisini yukari yonli kirmasi durumunda bir ylkselis trendi baslatmasini ve kisa
vadede 1,20 seviyesi Uzerini hedef almasini beklemekteyiz. Paritedeki temel goriinim de mevcut seviyelerdeki seyrin kalici
olmayacagini ve paritenin yeniden 1,20 seviyelerine dogru ylkselebilecegini isaret ediyor. Fed'in faiz artirnmlarinin piyasalarda
biyuk olctude fiyatlanmis olmasi, ABD'de artan enflasyon ve bliyime karsisinda faiz artirimlar konusunda aceleci olmaktan
kacinan FOMC (yeleri ve ECB'nin 2019 yih itibariyle glindeminin “faiz artinmi” olgusuna cevrilecek olmasi ile birlikte EURUSD
paritesinde orta vadede 1,20 Uzerinin hedef alinabilecegdi goriisiindeyiz. Buglin Euro Bdlgesinden gelecek olan Tiketici Gliven
Endeksi ve ABD’den gelecek olan Haftalik Issizlik Basvurulari, Philadelphia Fed Imalat Endeksi, Conference Board Oncii Gésterge
ve Glincel Konut Satislari verileri yakindan izlenecek.
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XAU/USD

Sali glinki altin analizimizde, kisa vadeli dists kanalini yukari yonli kirmig olan altin fiyatlarinin 1200 seviyesi Uzerinde
tutunmasini ve 1210 seviyesine dogru yikselise gegmesini bekledigimiz belirtmistik. Bekledigimiz Gizere 1200 seviyesi lzerinde
tutunan altin fiyatlari, dolar endeksindeki zayif seyrin de etkisi ile birlikte 1206 seviyesi tzerine kadar ylikseldi. Bu noktada, petrol
fiyatlarindaki gorilen sert yikselis hareketinin de altindaki yikseliste etkili oldugunu belirtebiliriz. Bu sabah saatleri itibariyle
1205 seviyesi civarinda seyreden altinin, disls kanalini yukari yonli kirmasinin ardindan yiikselis hareketine devam etmesini ve
1210 seviyesini hedef almasini bekliyoruz. Altindaki orta vadeli beklentimiz de yine yiikselis cabasinin siirecegi ve mevcut disik
seviyelerin alim firsati verebilecegi yonlinde: Petrol fiyatlarindaki yiikselis, kiiresel siyasi ve jeopolitik riskler ve faiz artinmlarinda
aceleci davranmak istemeyen FOMC Uyeleri ile birlikte altin fiyatlarindaki mevcut seviyelerin alim firsati verebilecegini ve altinin
onuimuzdeki dénemde 1225 ve 1250 seviyelerini hedef haline getirebilecegini dislintiyoruz.
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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 2.908 %0,1 %0,7 %1,8 %7,0 %8,8
DAX 12.219 %0,5 %1,6 -%0,9 -%0,7 -%5,4
FTSE 7.331 %0,4 %0,2 -%3,4 %3,8 -%4,6
Nikkei 23.673 %0,5 %5,2 %7,1 %11,2 %4,5
Gelismekte olan Piyasalar
Tarkiye 96.604 %1,8 %4,7 %7,1 -%17,0 -%16,2
Cin 2.731 -%0,1 %1,5 %1,1 -%17,1 -%17,5
Hindistan 37.121 -%0,5 -%0,8 -%3,0 %12,5 %9,0
Endonezya 5.874 %0,9 %1,1 %0,5 -%5,1 -%6,8
Rusya 2.404 %0,1 %2,7 %5,8 %4,9 %14,0
Brezilya 78.169 -%0,2 %4,1 %2,4 -%7,1 %2,3
Meksika 49.591 -%0,1 %0,7 %1,7 %5.3 %0,5
Gliney Afrika 56.446 %0,1 %0,9 -%1,2 -%3,2 -%5,1
Oynaklik Endeksleri
VIX 12 -%8,1 -%10,6 -%7,0 -%38,2 %6,4
EM VIX 19 -%4,2 -%9,1 -%7,4 -%13,2 %19,4
MOVE 49 %1,7 %4,3 -%3,8 -%18,7 %4,7
Do6viz Kurlan (ABD dolarina karsi)
Turkiye 6,2501 -%2,1 -%1,5 %3,9 %58,8 %64,6
Brezilya 4,1287 -%0,8 -%0,8 %?5,6 %25,6 %24,8
Gliney Afrika 14,6945 -%1,4 -%1,7 %0,4 %22,3 %18,7
Cin 6,8483 -%0,2 %0,0 -%0,4 %8,2 %5,2
Hindistan 72,3788 -%0,8 %0,3 a.d. %11,0 %13,3
Endonezya 14875 %0,1 %0,3 a.d. %8, 1 %9,6
CDS *
Tarkiye 420,0 -25,1 -77,5 29,8 143,3 0,9
Brezilya 276,2 -2,6 -3,4 40,8 126,2 16,0
Guney Afrika 210,2 -6,8 -20,9 14,6 65,7 10,6
Endonezya 134,7 -0,5 -7,7 19,0 50,4 6,3
Rusya 151,2 -6,3 -14,5 9,3 39,1 7,9
10 yillik bono faizleri
Tarkiye %18,7 -0,4 -1,7 -3,5 5.7 7,0
Brezilya %12,1 -0,2 -0,3 0,3 2,6 19
Hindistan %8,1 -0,1 -0,1 a.d. 0,5 0,7
Endonezya %8,3 -0,1 -0,4 a.d. 15 19
10 yillik Eurobond faizleri (USD)
Turkiye %7,6 -0,16 -0,72 -0,77 1,68 a.d.
Brezilya %6,2 -0,06 0,04 0,51 1,20 1,63
Guney Afrika %5,2 0,00 0,00 -0,01 0,38 0,65
Endonezya %4,6 0,02 -0,05 a.d. 0,47 a.d.
Emtia
Ham Petrol - Brent USD/varil 79,4 %0,5 -%0,4 %10,5 %20,2 %18,7
Ham Petrol - WTI USD/varil 71,12 %1,8 %1,1 %7,9 %14,6 %17,7
Altin -USD / oz 1203,9 %0,5 -%0,1 %2,3 -%8,6 -%8,1
Gumus - USD /t oz. 14,189 %0,7 %0,0 -%3,0 -%12,7 -%17,2
Commodity Bureau Index 412,25 a.d. %0,7 -%0,3 -%6,5 -%4,6
* 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 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 yatirm araglarinin fiyatlari ve degerleri yatirimcilarin menfaatlerine aykiri olarak hareket edebilir ve netice itibariyle
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 calisanlar 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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