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Haber Basliklari

Kredi Derecelendirme Kurulusu S&P'nin not indiriminin ardindan TL varliklarda olusan saticili gériinimiin diin glin icerisinde
hizlandigi ve USDTRY paritesinin 4,18 seviyesi lizerine kadar yukseldigi gordldi.

Fed'in iki glin stren toplantisi diin itibariyle sona erdi. Mayis ayi toplantisinda, beklendigi Uzere, faizlerde herhangi bir
degisiklik yapmayan FOMC, faiz artirimlarinin hizina iliskin bir agiklamada bulunmayarak dolar endeksindeki kazanclarin bir
kisminin geri verilmesine neden oldu.

Tirkiye ISO/Markit Nisan ayr PMI verisi 48,9 olarak aciklandi. Béylece PMI endeksi Ocak 2017'den beri en diisiik seviyesine
gerilemis oldu (Endeks son 13 aydir endeks 50 seviyesinin tzerinde yer aliyordu).

GUmrik ve Ticaret Bakanligi tarafindan acgiklanan Nisan ayi gecici dis ticaret verilerine gore, ihracat yillik %8,6 oraninda artis
gOstererek 13,9 milyar dolar, ithalat ise %15,4 oraninda artis gostererek 20,5 milyar dolar olarak gerceklesti. Boylece Nisan
ay! dis ticaret agigi bir dnceki yilin ayni ayina gére %32,8 genisleyerek 6,6 milyar dolar olarak gerceklesti.

Altin fiyatlar, ABD merkez bankasi Fed'in diinki toplantisinda faizleri degistirmemesi ve yetkililerin kademeli faiz artisina
devam edecekleri yolundaki goruslerini stirdlirdigini isaret etmesinin ardindan kayiplarinin ufak bir kismini telafi ederek
1310 seviyesi Uzerine gikti.

Petrol fiyatlar,, ABD'de petrol stoklarindaki artisin fran endiselerine agir basmasi sonrasi varil basina 68 dolarin altinda islem
gordu. ABD'de diin aciklanan resmi verilere gore, petrol stoklari gegen hafta Ocak ayindan bu yana en biyik artisini
gerceklestirdi ve tahminlerin (izerinde bir artis gdsterdi. Ote yandan, Trump, Iran'in nikleer programini durdurmasi
karsiiginda yaptinmlarin gevsetilmesini éngéren Iran ve dinya giicleri arasinda imzalanan anlasmadan ¢ikip ¢ikmama
kararini vermek icin son tarihi 12 Mayis olarak belirledi.

Suudi Arabistan enerji bakani Khalid al-Falih, Ureticilerin petrol piyasalarini izlemeye ve gerekirse planlari ayarlamaya devam
edecegini ve arz kesintisini 2018 sonuna koruyacagini bildirdi. Al-Falih, petrol fiyatlarinin piyasa tarafindan belirlendigi ve
volatilitenin Ureticilere ya da musterilere hizmet etmeyecegini de kaydetti.

ABD'de ADP 06zel sektor istihdami Nisan'da 204 bin artti, beklenti 198 bin kisiydi. Mart ayi verisi ise 241 binden 228 bine
revize edildi.

Gelismis lilke para birimlerinin son islem giiniine gore Gelismekte olan iilke para birimlerinin son islem giiniine
getirileri * gore getirileri *
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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.
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Glinliik Ekonomi Takvimi

Ulke Veri ‘ Saat Beklenti ’ Onceki
Tirkiye Nisan Ayi TUFE verileri 10:00 %1,5 %0,99
el | ingiltere Nisan Ay Hizmet PMI Endeksi 11:30 53,5 51,7
- Euro Bélgesi Nisan Ay Yillik Cekirdek TUFE 12:00 %0,9 %1
ABD Haftalik Issizlik Basvurular 15:30 225K 209K
ABD Mart Ayl Ticaret Dengesi 15:30 -50M$ -57,6M$
ABD Mart Ay Aylik Dayanikli Mal Siparisleri 15:30 %2,6
ABD Mart Ay Aylik Cekirdek Dayanikli Mal Siparisleri 15:30 %0
ABD Nisan Ay Hizmet PMI Endeksi 16:45 - 54,4
ABD Nisan Ayi Bilesik PMI Endeksi 16:45 - 54,8
ABD Nisan Ayi ISM Hizmet PMI Endeksi 17:00 58 58,8
ABD Mart Ayi Fabrika Siparisleri 17:00 %1,4 %1,2
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Makroekonomik Gelismeler

Fed'in kademeli faiz artirnrmina iliskin “hizlanma” isareti vermemesi dolari zayiflatti

Fed'in iki giin siiren toplantisi diin itibariyle sona erdi. Mayis ay1 toplantisinda, beklendigi lizere, faizlerde herhangi bir
degisiklik yapmayan FOMC, faiz artirmlarinin hizina iliskin bir aciklamada bulunmayarak dolar endeksindeki
kazanclarin bir kisminin geri verilmesine neden oldu. Fed, istihdamda ortalama olarak giicli ylkselis oldugunu ve ekonomik
faaliyetlerin iliml kaldigini aktardi ve ekonomik gériinimiin genel olarak dengeli oldugu ifade etti.

e FOMC, enflasyonun hedef seviyelere yakin seyrettigini belirtirken, mevcut kademeli faiz artirnmlarinin hizlanmasi
gerektigine yonelik herhangi bir isarette bulunmadi.

e Bunun Uzerine dolar endeksi kazanglarinin bir kismini geri vererek 92,30 seviyesine altina kadar geriledi. Endeks yaklasik
bir saat icerisinde bu kayiplarini telafi ederek yeniden yikselise gegse de, ylkselisini uzun sire muhafaza edemedi ve
yeniden 92,50 seviyesine dogru geri ¢ekildi.

e Ancak, not indiriminin yarattigi saticili hava ve yurt ici belirsizlikler nedeniyle USDTRY paritesinin dolar endeksindeki geri
cekilme hareketinden faydalanamadigini gordiik.

Opsiyon fiyatlamalarindan tiiretilen olasiliklara bakildiginda FOMC’nin Haziran ayi toplantisinda faiz artirim ihtimalinin
%100 olarak fiyatlandigi goriiliiyor.

e Yine piyasa fiyatlamalarina bakildiginda, dnimuzdeki 12 ayhk sirece iliskin 65bp’lik bir faiz artirrminin fiyatlandig
goruliyor.
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Doviz & Emtia Analizleri
USD/TRY

Kredi Derecelendirme Kurulusu S&P'nin not indiriminin ardindan TL varliklarda olusan saticili gériinimiin din glin icerisinde
hizlandigi ve USDTRY paritesinin 4,18 seviyesi tUzerine kadar ylkseldigi goérildi. Bunun yani sira, diin aksam saatlerinde agiklanan
toplanti kararinda FOMC, enflasyonun hedef seviyelere yakin seyrettigini belirtirken, mevcut kademeli faiz artirmlarinin
hizlanmasi gerektigine yonelik herhangi bir isarette bulunmadi. Bunun lzerine dolar endeksi kazanglarinin bir kismini geri vererek
92,30 seviyesine altina kadar geriledi. Ancak, not indiriminin yarattigi saticili hava ve yurt ici belirsizlikler nedeniyle USDTRY
paritesinin dolar endeksindeki geri cekilme hareketinden faydalanamadigini gordiik. Bu sabah saatleri itibariyle gelismekte olan
Ulke para birimlerinde pozitif bir gorinim hakim oldugunu ve Tirk lirasinin dolar karsisinda giiglii seyreden para birimleri
arasinda yer almakta olugunu gériiyoruz. Bunun yani sira, dolar endeksinin de 92,50 seviyesi civarinda gorece zayif seyrine devam
ettigi goriliyor. Gelismekte olan lke para birimlerindeki glcli seyri ve kazanclarinin bir kismini geri vermis olan dolar endeksi
ile birlikte USDTRY paritesinin de asagi yonli teknik bir diizeltme yapabilecegini disliniiyoruz. Bu noktada kurun 4,132 seviyesine
dogru geri ¢cekilmesini bekliyoruz. Yukarida 4,18 seviyesinin oldukga gii¢lii ve dnemli bir direng olugunu disiinmekle birlikte, bu
seviyenin kisa vadede yukari yonlu kalici olarak kirilmasini beklemiyoruz. Bu sabah saatleri itibariyle 4,1644 seviyesinden islem
gormekte olan USDTRY paritesinde rekor seviyelere yakin bir bolgede bulunuldugundan dolayr yukari yonli hareketleri
sinirlayabilecek gli¢li bir direng veya disus hareketlerinde destek gorevi gorebilecek dnemli bir seviyemiz bulunmuyor.
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EUR/USD

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Baskani Mario Draghi'nin gectigimiz haftaki toplanti sonrasinda yaptigi konusmasinda parasal
genislemenin akibetine iliskin net bir isaret vermemesi euronun sert bir sekilde deger kaybetmesine ve EURUSD paritesinin 1,20
seviyesi altina kadar gerilemesine neden oldu. Avrupa Merkez Bankasinin 2018 yili icerisinde parasal genislemenin bitecegine
yonelik s6zli yonlendirmesini stirdiirecedi ve Euro Bolgesi'ndeki ekonomik toparlanmanin devam edecegi beklentimiz ile birlikte,
eurodaki disUslerin alim firsati olarak sinirli kalabilecegini ve paritenin yeniden 1,24 — 1,25 bandini hedefleyebilecegini
belirtiyorduk. Ancak Draghi'nin gegtigimiz hafta parasal genislemeye iliskin aciklama yapmaktan ¢cekinmesinin ardindan EURUSD
paritesinde baslayan disls hareket, paritedeki orta vadeli goriinimun ve 1,24 — 1,25 bandi beklentimizin bozulmasina yol acti.
Kisa vadeli dlsls kanali icerisindeki seyrine devam etmekte olan EURUSD paritesinin bugln igerisinde 1,1950 — 1,2026 seviyeleri
arasinda hareket etmesini beklemekteyiz. Kisa vadeli dists kanalinin st bandina ve Parabolic SAR sinirina denk gelen 1,2026
seviyesi, paritedeki yukar yonli hareketlerde dnemli bir direng teskil ediyor. Bu seviye yukari yonla asilmadikca paritede glicli
bir yikselis beklenmemeli. Teknik seviyelere bakacak olursak: Bu sabah saatleri itibariyle 1,1986 seviyesinden islem gdrmekte
olan EURUSD paritesinde, 1,1984 seviyesi destek, 1,2017 seviyesi ise diren¢ konumunda. Paritede 1,2017 direncinin yukari yonli
kirlmasi durumunda bir sonraki direng seviyemiz 1,2060, 1,1984 desteginin asagi yonlu kirilmasi durumunda ise bir sonraki
destek seviyemiz 1,1960.
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XAU/USD

Dolar endeksindeki ylikselis ve petrol fiyatlarinda gectigimiz hafta icerisinde goriilen gerileme hareketi, altin fiyatlarinin da asagi
yonli baskilanmasina neden olan temel faktorler arasinda yer aliyor. Bu gelismelerin etkisi ile birlikte 1301'li seviyelere kadar
gerileyen altin fiyatlar, bu sabah saatleri itibariyle 1309 seviyesi etrafinda hareket ediyor. Bu noktada, ABD'de hizlanan enflasyon
ve bunun karsisinda ¢ok da aceleci davranmak istemeyen Fed dyeleri ile birlikte, altinda orta — uzun vadeli yoninu yukari oldugu
yonlindeki goristimiizi koruyor ve disis hareketlerinin alim firsati verecedini_distiniiyoruz. Altin fiyatlarinin éntiimuazdeki
doénemde yeniden 1360 seviyesini hedef haline getirebilecedini distiniyoruz. Dolayisi ile mevcut seviyelerin alim firsati oldugu
gorisindeyiz. Altin fiyatlarinin ilk etapta, 20 haftalik hareketli ortalamasina denk gelen 1325 seviyesini hedef haline
getirebilecegini dislniyoruz. Bu seviyenin yukari yonli kirilmasi ile birlikte yikselis hareketlerinin hizlanmasini bekliyoruz. Bu
sabah saatleri itibariyle 1309,27 seviyesinden islem gérmekte olan altin fiyatlarinda 1305 seviyesi destek, 1310 seviyesi ise direng
konumunda. 1310 direncinin yukari yonli kirnlmasi durumunda bir sonraki direng seviyemiz 1314, 1305 destedinin asagi yonla
kirllmasi durumunda ise bir sonraki destek seviyemiz 1302,76.
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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&Pp 2,636 -%0.7 -%0.1 %0.8 %1.8 -%1.4
DAX 12,802 %1.5 %2.0 %6.7 -%5.0 -%0.9
FTSE 7,543 %0.3 %2.2 %7.3 -%0.2 -%1.9
Nikkei 22,473 -%0.2 %0.9 %5.5 -%0.3 -%1.3
Gelismekte olan Piyasalar
Tarkiye 104,726 %0.4 -%4.8 -%8.6 -%5.9 -%9.2
Cin 3,081 -%0.2 -%1.7 -%1.9 -%8.8 -%7.0
Hindistan 35,176 -%0.2 %1.8 %5.2 %4.2 %3.1
Endonezya 6,012 -%1.8 -%2.9 -%5.2 -%2.2 -%7.1
Rusya 2,306 %0.0 %2.3 %1.9 %10.8 %9.3
Brezilya 84,547 -%1.8 -%1.1 -%0.1 %14.4 %10.7
Meksika 47,810 -%1.1 -%0.5 %2.4 -%1.5 -%3.1
Guney Afrika 58,450 %0.3 %1.3 %6.5 -%2.0 -%1.8
Oynaklik Endeksleri
VIX 16 %0.3 -%10.5 -%32.4 %60.8 %44.7
EM VIX 19 %3.0 -%5.8 -%33.9 %22.9 %19.9
MOVE 49 -%2.6 -%11.1 -%16.4 %0.7 %5.3
Doviz Kurlani (ABD dolarina karsi)
Tarkiye 4.1775 %2.8 %2.3 %5.2 %10.0 %10.0
Brezilya 3.5504 %1.2 %1.9 %7.2 a.d. %7.3
Guney Afrika 12.7067 %2.0 %2.1 %7.2 -%9.1 %2.6
Cin 6.3625 a.d. %0.6 %1.3 -%3.7 -%2.2
Hindistan 66.6625 a.d. -%0.3 a.d. %3.2 %4.4
Endonezya 13948 %0.3 %0.2 %1.4 %2.9 %2.8
CDS *
Tarkiye 206.4 9.2 1.3 0.6 -24.4 37.0
Brezilya 180.3 8.9 -1.4 7.3 -21.3 51.6
Guney Afrika 167.7 5.8 -0.6 10.8 -35.4 30.8
Endonezya 106.5 3.0 -1.8 a.d. -12.4 39.6
Rusya 135.3 2.6 -0.8 10.0 -233 21.7
10 yillik bono faizleri
Tarkiye %12.9 0.3 0.3 0.3 1.0 13
Brezilya %9.9 0.0 0.0 0.4 a.d. -0.4
Hindistan %7.7 a.d. 0.0 a.d. 0.9 0.4
Endonezya %7.0 0.1 -0.2 0.4 0.3 0.7
10 yillik Eurobond faizleri (USD)
Tarkiye %6.3 0.25 0.28 a.d. 0.96 a.d.
Brezilya %5.2 0.10 0.11 0.31 0.56 0.65
Guney Afrika %5.0 0.00 0.18 0.15 0.07 0.49
Endonezya %4.3 0.05 -0.11 0.30 0.83 a.d.
Emtia
Ham Petrol - Brent USD/varil 73.36 -%2.4 -%0.9 %8.5 %21.0 %9.7
Ham Petrol - WTI USD/varil 67.93 -%0.9 -%0.2 %7.8 %24.6 %12.4
Altin -USD / oz 1305.6 -%1.0 -%1.2 -%2.7 %2.2 -%0.3
Gumis -USD /t oz 16.291 -%0.1 -%1.3 -%2.3 -%4.9 -%5.0
Commodity Bureau Index 445.94 %0.2 -%0.3 %2.2 %3.3 %3.1
* Degisim degerleri baz olarak ifade edilmistir.
Kaynak: Bloomberg
Global Piyasalar Biilteni 7



3 Mayis 2018

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. 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

(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

Yatirnm Merkezlerimiz

Genel Miidiirliik
Nispetiye Cad. B-3 Blok Kat: 9 Akmerkez
Etiler - ISTANBUL
0212 355 46 46

Ankara
Remzi Oguz Arik Mah. Tunal Hilmi Cad.
Yaprak Apt. No: 94 Kat: 2 D: 9
Kavaklidere Cankaya - ANKARA

(0 312) 435 18 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

(0342) 232 35 35

izmit

Hirriyet Cad. Kaya Ishani No: 39/5 fzmit -

KOCAELI
(0262) 32311 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
DENIizLi

(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

izmitirtibat
Omeraga Mah. Alemdar Cad. L 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 yatirm tavsiyesi kapsaminda hazirlanmistir ve hicbir sekilde yatirim danismanligi kapsaminda degildir.
Yatirrm danismanligi 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 Dederler A.S. ile Yatirim Danismanhigi
sozlesmesi imzalamis olmasi, Yerindelik Testi'ni tamamlamis ve risk grubunun belirlemis olmasi zorunludur.

Bu raporda yer alan her tirlG 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 yatinm karari verilmesi amag, bilgi ve tecriibenize uygun sonuglar 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 yatirm araclarinin fiyatlari ve degerleri yatinmcilarin 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 yatinmcilari bilgilendirmek amaciyla, Tacirler Yatinm Menkul Degerler AS.
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 Yatinrm Menkul Degerler A.S. ve calisanlari
sorumlu tutulamaz.

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

Global Piyasalar Biilteni 9



