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Haber Basliklari

Para Politikasi Kurulu (PPK) %17,75 olan politika faizini %24'e ylkselterek 625 baz puanlik bir faiz artinmi gerceklestirdi.
Kurum beklentimiz politika faizinin %22'ye ylkseltiimesi yoniindeyken, piyasa beklentisi ise %21 seviyesindeydi. Tirk
lirasindaki yiksek oynakligin azaltiimasinin fiyat istikrari ve finansal istikrar agisindan énemli oldugunu distiniyoruz. Bu
cercevede PPK'nin buglinki hamlesini oldukca pozitif olarak degerlendiriyoruz. Rapor icin

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) dlinki toplantisinda, beklendigi Gizere blyliime beklentilerinin distrildtgiind ve 2018 biyime
tahmininin %2,1'den %2'ye cekildigini, 2019 buylime tahmininin ise %1,9'dan %1,8'ye indirildigini gordik. Ancak, din
sabahki biltenimizde de belirtmis oldugumuz Uzere, séz konusu revizyon euro Uzerinde bir baski yaratmadigi gibi, ECB
Baskani Mario Draghi'nin toplanti kararinin ardindan yaptigi agiklamasinda enflasyon gériinimiine iliskin iyimser bir tavir
sergilemesi euronun sert bir sekilde degerlenmesine neden oldu.

Hazine ve Maliye Bakani Albayrak beklenen Orta Vadeli Ekonomik programin haftaya Persembe (Eylll 20) agiklanacagini
belirtti.

TCMB'nin dinku faiz kararini adindan, gelismekte olan Ulke piyasalari icerisinde en ylksek reel politika faizine sahip tlke
konumuna geldik. Bu noktada, bugiin gerceklesecek olan Rusya Merkez Bankasi toplantisi dnemli olacak. Rusya Merkez
Bankasinin bugiinkl toplantida politika faizini %7,25'te sabit tutmasi bekleniyor. Bugiin Rusya cephesinden bir faiz artirimi
gelmesi piyasalar agisindan siirpriz yaratabilir ve gelisen Ulke piyasalari tzerinde olumlu bir fiyatlama olusabilir. Toplanti
Turkiye saatiyle 13:30'da aciklanacak.

New York Borsasinda endeksler, giinlii kazanglarla tamamladi. Dow Jones Sanayi Endeksi 147,07 puan (ylzde 0,57) artisla
26.145,99 puandan, S&P 500 Endeksi 15,26 puan (ylzde 0,53) yukselisle 2.904,18 puandan kapandi. Nasdaq Teknoloji
Endeksi de 59,48 puan (ylizde 0,75) deger kazanarak 8.013,71 puana ¢ikti.

Atlanta Fed Baskani Raphael Bostic, "2018 icin hala (¢ faiz artisini destekliyorum" dedi. Bostic, yaptigi aciklamada, "Enflasyon
orani buglin gelinen noktada beklentinin bir miktar altinda seyrediyor. Bu oran, ekonomide biraz daha ¢aba gdstermemiz
gerektigini gosteriyor ve bu konuda bildigimiz yolda yirimek icin gerekli gliciimuz var" acgiklamasinda bulundu.

Avrupa Borsalari giini karisik seyirle tamamladi. Kapanista, gosterge endeks Stoxx Europe 600 ylizde 0,15 azalisla 376,52
puana indi. Almanya'da DAX 30 endeksi ise yluzde 0,19 yukselisle 12.055,55 puana ¢ikti.

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/PPK_Karari_Eylul_2018.pdf
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tinlitkk Ekonomi Takvimi

Rusya Merkez Bankasi toplanti karari 13:30 %7,25 %7,25
ABD Agustos Ayi Aylik Perakende Satislar 15:30 %0,4 %0,5
ABD Agustos Ayi Aylik Cekirdek Perakende Satislar 15:30 %0,5 %0,6
ABD Agustos Ayi Aylik Sanayi Uretimi 16:15 %0,3 %0,1
ABD Agustos Ayl Kapasite Kullanim Orani 16:15 %78,2 %78,1
ABD Eylul Ay Michigan Tuketici Glven Endeksi 17:00 96,6 96,2
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Makroekonomik Gelismeler
PPK politika faizini 625 baz puan artirarak %24'e yiikseltti

Para Politikasi Kurulu (PPK) %17,75 olan politika faizini %24’e yiikselterek 625 baz puanlik bir faiz artinmi gerceklestirdi.
Kurum beklentimiz politika faizinin %22'ye ylkseltilmesi ydniindeyken, piyasa beklentisi ise %21 seviyesindeydi. Tirk lirasindaki
ylksek oynakligin azaltilmasinin fiyat istikrari ve finansal istikrar agisindan énemli oldugunu disliniyoruz. Bu ¢ercevede PPK'nin
diinkd hamlesini oldukga pozitif olarak degerlendiriyoruz. Ancak bu noktada s6z konusu hamlenin giiclii ve koordineli maliye
politikalari ile desteklenmesi gerekliliginin oldukca dnemli bir nokta olarak karsimiza ¢iktigini disiniiyoruz. Bu nedenle, uzun
zamandir beklenen Orta Vadeli Ekonomik Programin enflasyonla ve yilksek cari acikla micadele ile ilgili bir politika cergevesi
gizmesi bekleniyor. Hazine ve Maliye Bakani Albayrak beklenen Orta Vadeli Ekonomik programin haftaya Persembe (Eylil 20)
agtklanacagini belirtti.

Diinkii kararla beraber TCMB tekrar bankacilik sektorii fonlamasini politika faizi (bir hafta vadeli repo faizi) iizerinden
yapmaya devam edecek. Mevcut operasyonel cercevede, faiz koridoru ve geg likidite penceresi simetrik olarak olusuyor. Bu
noktada gecelik bor¢ verme ve gec likidite penceresi faiz oranlari sirasiyla %25,5 ve%27 oldu. Faiz koridoru sadelesmis politika
gercevesi icerisinde aktif bir politika araci olarak kullaniimiyor. Ancak Agustos ayinda gorildigu gibi oldukga istisnai ddnemlerde
kullaniminin olabilecegi goriliyor.

Kurul, yakin dénemde enflasyon goriiniimiine iliskin gelismelerin fiyat istikrari acisindan 6nemli risklere isaret ettigi
séylemini yineledi. Kurum olarak TUFE'nin Eyliil ayinda %20 — 21 seviyelerine tirmanarak yilin en yiiksek seviyesine ulagmasini
ve Aralik ayi itibariyle %19 — 20 seviyelerine dogru hafif bir gerileme kaydetmesini bekliyoruz.

Ayrica, TCMB su ifadeleri kullanarak s6zlii yonlendirmesinde bir degisiklige gitmedi “Merkez Bankasi fiyat istikrari temel
amaci dogrultusunda elindeki biitiin araclari kullanmaya devam edecektir. Enflasyon goriinimiinde belirgin bir iyilesme
saglanana kadar para politikasindaki siki durus kararlilikla siirdirilecektir. Enflasyon beklentileri, fiyatlama davranislar, para
politikasi kararlarinin gecikmeli etkileri, maliye politikasinin dengelenme siirecine verecegi katki ve enflasyonu etkileyen diger
unsurlardaki gelismeler yakindan izlenerek ihtiya¢ duyulmasi halinde ilave parasal sikilastirma yapilabilecektir.”

Karar sonrasi ilk piyasa reaksiyonunun oldukc¢a pozitif oldugunu gordiik. PPK karari 6ncesi 6,40 seviyesi lizerinde bulunana
USDTRY paritesi, agiklamanin ardindan 6 seviyesine dogru hizh bir geri ¢ekilme gerceklestirdi (mevcut durumda 6,15
seviyelerinde islem goruyor).

Para politikasina iligkin gelismeler agisindan oniimiizdeki ay da oldukca 6nemli olacak. 25 Ekim'de gerceklesecek olan bir
sonraki PPK toplantisinin ardindan, TCMB yilin son Ceyreklik Dénemlik Enflasyon Raporunu 31 Ekim'de agiklayacak. Enflasyon
tahminleri (%13,4), bu tahminlere yonelik temel risk faktorleri ve olasi para politikasi tepkileri s6z konusu raporda yakindan
izlenecek temel faktorler olacak.

Rapor icin
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http://www.tacirler.com.tr/Pdfs/Arastirma/Dosyalar/PPK_Karari_Eylul_2018.pdf
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Avrupa Merkez Bankasi Bagkani Draghi’nin konusmasinin ardindan euro deger kazandi

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) diinkii toplantisinda, beklendigi lizere biiyiime beklentilerini asagi yonlii revize etti ve
2018 biiyiime tahminini %2,1'den %2'ye, 2019 biiyiime tahminini ise %1,9°'dan %1,8'ye indirdi. Ancak, diin sabahki
bultenimizde de belirtmis oldugumuz Uzere, s6z konusu revizyon euro Uzerinde bir baski yaratmadigi gibi, ECB Baskani Mario
Draghi'nin toplanti kararinin ardindan yaptigi aciklamasinda enflasyon gériinimdiine iliskin iyimser bir tavir sergilemesi euronun
sert bir sekilde degerlenmesine neden oldu.

Toplanti kararinin ardindan yaptigi basin toplantisinda varlik alim programinin 30 milyar euro seviyesinde bu ayin sonuna
kadar devam edecegini aktaran Draghi, ardindan programin orta vadeli enflasyon gérinimane iliskin verilere gore yil
sonuna kadar aylik 15 milyar euroya indirilecedi ve yil sonunda da sona erdirilecegini yineledi. Draghi, parasal
genislemenin sonuna gelindigini ancak yine de tedbiri elden birakmayacaklarini ifade etti.

Toplantida piyasalar tarafindan en baskin sekilde fiyatlanan nokta Draghi'nin enflasyona ve ekonomik gidisata iliskin
yaptigi iyimser yorumlar oldu. Draghi, ekonominin normalin lzerinde bir hizla genisledigini ve bununla birlikte
enflasyonist baskilarin arttigini belirtti. Ayrica Draghi, tcret artislarindaki ve enflasyondaki iyilesmeye vurgu yaparak
enflasyon konusunda 6nemli bir endise dile getirmedi. Bununla birlikte euro sert bir sekilde deger kazanirken, EURUSD
paritesi 1,17 seviyesi Uzerine kadar yukseldi.

Diin sabahki bultenimizde, ECB cephesindeki glvercin séylemlerin ve ifadelerin EURUSD paritesinde blyilk 6lgide
fiyatlandigini belirtmis, paritenin 1,15 seviyesi altinda kalici bir seyir izlemesini beklemedigimizi ve mevcut seviyelerin
alim firsati verebilecegini iade etmistik. Diinki aciklamalarin ardinda s6z konusu beklentimizi stirdirmekteyiz. Fed'in faiz
artirnmlarini piyasalarda biyik o6lc¢tide fiyatlanmis olmasi, ABD'de artan enflasyon ve biytime karsisinda faiz artirimlari
konusunda aceleci olmaktan kaginan FOMC uyeleri ve ECB'nin 2019 yili itibariyle glindeminin “faiz artirimi” olgusuna
cevrilecek olmasi ile birlikte EURUSD paritesinde orta vadede 1,20 (zerinin hedef alinabilecegi goristindeyiz.
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Doviz & Emtia Analizleri

USD/TRY

Para Politikasi Kurulu (PPK) %17,75 olan politika faizini %24'e yikselterek 625 baz puanlk bir faiz artinmi gergeklestirdi. Kurum
beklentimiz politika faizinin %22'ye yiikseltiimesi yonindeyken, piyasa beklentisi ise %21 seviyesindeydi. Tirk lirasindaki yliksek
oynakligin azaltilmasinin fiyat istikrari ve finansal istikrar agisindan énemli oldugunu dusliniyoruz. Bu cercevede PPK'nin diinki
hamlesini oldukca pozitif olarak degerlendiriyoruz. Karar sonrasi ilk piyasa reaksiyonunun oldukga pozitif oldugunu gérdiik. PPK
karari dncesi 6,40 seviyesi Gzerinde bulunana USDTRY paritesi, aciklamanin ardindan 6 seviyesine dogru hizli bir geri ¢ekilme
gerceklestirdi. PPK kararinin yani sira, diin yine 6gle saatlerinde gergeklesen ECB toplantinsin ardindan Baskan Draghi'nin yaptidi
konusmasinda enflasyon goriinimiine iliskin iyimser bir tavir sergilemesi euronun sert bir sekilde degerlenmesine neden ve
dolar endeksinin de deger kaybetmesine neden oldu oldu. Dolayisi ile kiiresel gériiniim de USDTRY paritesindeki geri ¢ekilme
hareketini destekleyici nitelikte. USDTRY paritesi bu sabah saatleri itibariyle 6,13 seviyesi civarinda islem goériyor. Bu noktada,
gerek global piyasalarda dolar endeksinde gorilen zayiflik, gerekse de yurt ici cephede PPK'nin faiz artirrmi sonrasinda TL
Uzerinde olusan pozitif hava ile birlikte Tirk lirasindaki pozitif ayrismanin devam etmesini beklemekteyiz. Dolayisi ile USDTRY
paritesindeki dlslis hareketinin devam etmesini ve kurun 6 seviyesi altina gerilemesini beklemekteyiz. Kurdaki teknik seviyelere
bakacak olursak: Bu sabah saatleri itibariyle 6,1269 seviyesinden islem goérmekte olan USDTRY paritesinde asagi yonli
hareketlerde 6,1182 ve 6,0700 seviyeleri destek, yukari yonli hareketlerde ise 6,1509 ve 6,1900 seviyeleri diren¢ konumunda
bulunuyor. Ancak kurun mevcut seviyelerdeki seyrinin oldukca kisa bir donemi igeriyor olmasi ve bu seviyelerin ¢okca test
edilmemis olmasi dolayisi ile, séz konusu destek ve direnglerin giiclu seviyeler olmadigini belirtmek gerekir.
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EUR/USD

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) dinki toplantisinda, beklendigi lGzere biylime beklentilerini asagi yonlu revize etti ve 2018
blylime tahminini %2,1'den %2'ye, 2019 blylime tahminini ise %1,9'dan %1,8'ye indirdi. Ancak, diin sabahki biltenimizde de
belirtmis oldugumuz lzere, s6z konusu revizyon euro Uzerinde bir baski yaratmadigi gibi, ECB Baskani Mario Draghi'nin toplanti
kararinin ardindan yaptigi agiklamasinda enflasyon goriinimine iligkin iyimser bir tavir sergilemesi ile birlikte euro sert bir sekilde
deger kazanirken, EURUSD paritesi 1,17 seviyesi Gizerine kadar yiikseldi. Din sabahki biltenimizde, ECB cephesindeki giivercin
soylemlerin ve ifadelerin EURUSD paritesinde biyuk 6lcide fiyatlandigini belirtmis, paritenin 1,15 seviyesi altinda kalici bir seyir
izlemesini beklemedigimizi ve mevcut seviyelerin alim firsati verebilecegini iade etmistik. Dinki agiklamalarin ardinda s6z
konusu beklentimizi stirdiirmekteyiz. Fed'in faiz artirimlarini piyasalarda biyuk 6lglide fiyatlanmis olmasi, ABD'de artan enflasyon
ve biylme karsisinda faiz artinmlari konusunda aceleci olmaktan kaginan FOMC (yeleri ve ECB'nin 2019 yili itibariyle glindeminin
“faiz artinmi” olgusuna cevrilecek olmasi ile birlikte EURUSD paritesinde orta vadede 1,20 (zerinin hedef alinabilecegi
gorlstindeyiz. Paritedeki teknik gorinimin de bu temel olgular destekledigini goriyoruz. Teknik goériiniime baktigimizda,
asagidaki grafik tzerinden de gorilebilecegi lizere, glinliik grafikte olusmus olan ters omuz — bas — omuz formasyonu, gtinliik
grafikteki duistis hareketinin sonlanmakta oldugunun ve paritenin formasyonun boyun cizgisine denk gelen 1,17 seviyesi lizerine
gtkmasi ile birlikte yeni ve istikrali bir ylkselis hareketinin baslayabileceginin sinyalini veriyor. Paritedeki kisa vadeli teknik
seviyelere bakacak olursak: Bu sabah saatleri itibariyle 1,1696 seviyesinden islem gérmekte olan EURUSD paritesinde, 1,1694
seviyesi destek, 1,1722 seviyesi ise direng konumunda. Paritede 1,1722 direncinin yukari yonli kirllmasi durumunda bir sonraki
direng seviyemiz 1,1750, 1,1694 desteginin asagi yonli kirilmasi durumunda ise bir sonraki destek seviyemiz 1,1670.
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XAU/USD

ABD - Cin arasindaki ticaret goriismelerinin yeniden baslayabilecegine yonelik gelen haber akisi ile birlikte zayiflayan dolar
endeksi, Avrupa Merkez Bankasi toplanti kararinin ardindan Draghi’'nin enflasyon goriinimiine iliskin yaptigi olumlu agiklamalar
Uzerine dististini siirdirerek 94,50 seviyesi altina indi. Dolar endeksindeki dusus ile birlikte 1200 seviyesi lzerinde kalici olmayi
basaran altin fiyatlarinda, diisiis kanalinin da yukari yonla kirilmis olmasi ile birlikte yeni bir yiikselis egiliminin baslamakta oldugu
gorusiindeyiz. Altinin bir siire 1200 — 1210 seviyeleri arasinda dalgali bir seyir izlemesinin ardindan 1225 seviyesini hedef almasini
bekliyoruz. Altindaki temel goriinim de mevcut dislk seviyelerin alim firsati verebilecegini isaret ediyor: Petrol fiyatlarindaki
ylkselis, kiresel siyasi ve jeopolitik riskler ve faiz artinmlarinda aceleci davranmak istemeyen FOMC (yeleri ile birlikte altin
fiyatlarindaki mevcut seviyelerin alim firsati verebilecegini ve altinin dnimuzdeki dénemde 1225 seviyesi lizerini hedef haline
getirebilecegini dustintyoruz. Altindaki kisa vadeli teknik seviyelere bakacak olursak: Bu sabah saatleri itibariyle 1205,67
seviyesinden islem gdrmekte olan altin fiyatlarinda 1200 seviyesi destek, 1207,02 seviyesi ise diren¢ konumunda. 1207,02
direncinin yukari yonlu kinlmasi durumunda bir sonraki direng seviyemiz 1213, 1200 desteginin asagi yonla kirllmasi durumunda
ise bir sonraki destek seviyemiz 1195.
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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 2.904 %0,5 %0,9 %2,3 %5,6 %8,6
DAX 12.056 %0,2 %0,8 -%2,5 -%1,5 -%6,7
FTSE 7.282 -%0,4 -%0,5 -%4,3 %2,1 -%5,3
Nikkei 22.821 %0,9 %3,3 %3,0 %5,8 %1,2
Gelismekte olan Piyasalar
Tarkiye 94.419 %2,4 %1,8 %1,1 -%19,7 -%18,1
Cin 2.687 -%0,1 -%0,7 -%3,5 -%18,5 -%18,9
Hindistan 37.718 %0,7 -%0,7 %0,9 %12,2 %11,5
Endonezya 5.858 %0,4 %1,8 %2,0 -%7,8 -%7,4
Rusya 2.357 %0,7 %1,6 %3.3 %3,6 %11,7
Brezilya 74.687 -%0,6 -%0,5 -%5,0 -%13,2 -%2,2
Meksika 49.693 %0,9 %2,0 %1,2 %3,2 %0,7
Gliney Afrika 56.167 %0,4 -%1,7 -%2,5 -%3,9 -%5,6
Oynaklik Endeksleri
VIX 12 -%5,9 -%15,6 -%16,3 -%24,3 %12,0
EM VIX 21 -%3,2 -%6,4 %2,8 -%3,9 %27,1
MOVE 46 -%1,6 -%5,3 -%9,3 -%16,4 -%1,2
Do6viz Kurlan (ABD dolarina karsi)
Turkiye 6,0821 -%4,1 -%7,6 -%11,6 %57,0 %60,1
Brezilya 4,207 %1,1 %3,7 %38, 3 %29,0 %27,2
Gliney Afrika 14,7716 -%1,2 -%3,7 %2,4 %25,0 %19,3
Cin 6,8448 -%0,1 %0,1 -%0,7 %8,3 %5,2
Hindistan 72,1813 -%0,7 %0,6 %4,9 %11,0 %13,0
Endonezya 14840 %0,0 -%0,4 %1,7 %7,9 %9,4
CDS *
Tarkiye 461,5 -61,1 -28,5 8,6 127,1 -2,0
Brezilya 280,6 -1,7 -6,5 36,2 119,6 20,7
Guney Afrika 221,6 -16,3 -10,4 31,0 62,7 9,7
Endonezya 135,6 -7,2 -0,9 16,1 40,2 11,7
Rusya 168,6 -3,4 -4,7 14 36,1 9,5
10 yillik bono faizleri
Tarkiye %19,0 -1,3 -1,2 -3,7 6,4 7,3
Brezilya %12,5 0,0 03 0,6 3,0 2,2
Hindistan %8,1 0,0 01 04 0,5 0,8
Endonezya %8,5 -0,1 0,0 0,6 18 2,2
10 yillik Eurobond faizleri (USD)
Turkiye %7,6 -0,71 -0,85 -1,71 1,80 a.d.
Brezilya %6,2 0,03 0,13 0,41 1,28 1,62
Guney Afrika %5,2 0,00 0,00 -0,01 0,42 0,65
Endonezya %4,6 -0,05 -0,01 0,15 0,39 a.d.
Emtia
Ham Petrol - Brent USD/varil 78,18 -%2,0 %2,2 %7,7 %20,9 %16,9
Ham Petrol - WTI USD/varil 68,59 -%2,5 %1,2 %2,1 %13,0 %13,5
Altin -USD / oz 1202,8 -%0,2 %0,3 %1,0 -%9,4 -%8,1
Gumus - USD /t oz. 14,143 -%0,3 %0,5 -%5,6 -%14,6 -%17,5
Commodity Bureau Index 409,47 %0,0 -%0,2 -%2,3 -%8,3 -%5,3
* 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 igerisinde piyasa
kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde degisiklikler séz konusu olabilir. Bu raporda
bahsedilen yatinm araclarinin fiyatlari ve degerleri yatirimcilarin menfaatlerine aykiri olarak hareket edebilir ve netice itibariyle
yatinnmcilar 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 gorisler yatirimcilari bilgilendirmek amaciyla, Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan
glincel ve guvenilir kaynaklardan temin edilmis olmakla beraber, Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. s6z konusu bilgilerin
dogru ve tam oldugunu taahhlt 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 timu veya bir kismi Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin
yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya tglncl kisilere gosterilemez, ticari amagla kullanilamaz. Aksi halde, Tacirler
Yatinm Menkul Degerler A.S. ugramis oldugu buitiin zarar ve ziyani talep etme hakkini sakh tutar.
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