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Haber Basliklari

Bugtin yurt disi piyasalarda takip edilecek dnemli bir veri akisi bulunmuyor. Yurt icinde ise 12 ay vadeli kuponsuz tahvil ihalesi
takip edilecek.

Arindirilmis sanayi Uretimi Temmuz ayinda aylik bazda %3,5, yillik bazda ise %5,6 artis kaydetti — yillik %2,5'lik artis
beklentimizin tUzerinde.

Arindinlmamis issizlik orani Haziran ayinda %9,7'den %10,2'ye ylkselerek yeniden ¢ift haneye cikarken, mevsimsellikten
arindiriimis veri de %10,6'dan %10,9'a yukseldi.

ABD Baskani Donald Trump, Cin'den ithal edilen 200 milyar dolarlik tirline daha 24 Eylil'den itibaren ylizde 10 glimriik vergisi
uygulanacagini bildirdi.

Ingiltere Basbakani Theresa May, 2019'un Mart ayindan énce AB ile bir cikig anlasmasina varamamasinin parcalanmaya yol
acacag uyarisinda bulundu. Brexit siirecinde 2019 Mart ayi Ingiltere’'nin AB'nden ayrilik tarihi olarak belirlenmisti.

Avrupa Borsalari guni karisik seyirle tamamladi. Kapanista, gdsterge endeks Stoxx Europe 600 ylzde 0,12 deger kazanarak
glinti 378,31 puandan kapatt.

New York Borsasi, ABD Baskani Donald Trump'in Cin'e 200 milyar dolarlik ek giimriik vergisi getirmesi beklentisiyle haftanin
ilk islem gliniinG kayiplarla tamamladi. Dow Jones Sanayi Endeksi 92,55 puan (ylzde 0,35) dustsle 26.062,12 puana, S&P
500 Endeksi 16,18 puan (yiizde 0,56) azalisla 2.888,80 puana geriledi. Nasdaq Teknoloji Endeksi de 114,25 puan (ylizde 1,43)
deger kaybiyla 7.895,79 puana dustu.

Avrupa Merkez Bankasi Icra Kurulu lyesi Benoit Coeure, Bankanin er ya da gec, politikasini sikilastirmaya basladiginda, faiz
artinmlarinin hizi konusunda daha acik bir ydnlendirme saglamaya ihtiya¢ duyabilecegini sdyledi. Coeure’un agiklamalarinin
ardindan euro deger kazanirken, EURUSD paritesi 1,1620'li seviyelerden 1,17 seviyesine dogru yukseldi.

Eurodaki yikselis ile birlikte dolar endeksinin de deger kaybettigini ve yeniden 94,50 seviyesinin altina geriledigini gorduk.

Arjantin'in IMF'den alacagi 3 milyar dolarlik édeme ertelendi. IMF'den yapilan aciklamada, "Odeme yeni sartlara ulasilincaya
kadar ertelendi" denildi. IMF ve Arjantin, Haziran ayinin basinda 50 milyar dolar krediyi iceren 3 yillik stand-by anlasmasi
Uzerinde uzlasmisti. Ancak s6z konusu kredi IMF'nin onayladigi ekonomik programa uyulmasi sartini tasiyor.

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.



18 Eyliil 2018

Glinliik Ekonomi Takvimi

Beklenti

Bugulin yurt disi piyasalarda takip edilecek 6nemli bir veri akisi
bulunmuyor.

Global Piyasalar Bilteni
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Makroekonomik Gelismeler
ABD Cin’e 200 milyar dolarlik daha ek vergi uygulayacak

ABD Baskani Donald Trump, Cin'den ithal edilen 200 milyar dolarlik iiriine daha 24 Eyliil'den itibaren yiizde 10 giimriik
vergisi uygulanacaginmi bildirdi. Yaklasik 200 milyar dolarlik Grtnd ilgilendiren tarifelerin bir hafta sonra uygulanmaya
baslanacagini belirten Trump, Cin'in misillemeye gitmesi durumunda yaklasik 267 milyar dolarlik Cin menseli Griinu kapsayan
Uclinci tarife paketinin de aninda yirirlige girecegini vurguladi.

Cin Ticaret Bakani Zhong Shan ise ABD’nin tek yanliliginin kiiresel ekonomiye zarar verecegini ifade etti. Bakan Shan,
yazili aciklamasinda, ¢ok uluslu sirketlere bir ticaret savasinda kazanan olmadigini ve is birliginin tek dogru secim oldugunu
vurguladi. Ayrica, Cin Basbakan Yardimcisi Liu He'nin de ABD'nin ilave 200 milyar dolarlik Cin Urlntine tarifeler koyma kararina
hikimetin verdigi cevabi goriismek lizere Pekin'de bir toplanti yapacadi bildirildi.

Cin, ABD’den bu zamana kadar gelen tiim tarife adimlarina misilleme olarak karsilik vermisti. Bu noktada ABD'den gelen
bu son tarife adimina bir karsilik gelip gelmeyecegi ve s6z konusu ticaret geriliminin tirmanip tirmanmayacadi yakindan izlenecek.

e ABD-Cin arasindaki ticaret gerilimi, dolara yonelik glivenli liman talebini artirarak dolar endeksinin ani ve sert yiikselisler
kaydetmesine neden olurken, risk istahini olumsuz etkileyerek kiresel hisse senetlerinin deder kayiplarina ugramasina
neden oluyor.

e Dolayisi ile ticaret geriliminde gelinen yeni asamalar, gerek Turk lirasi ve diger gelismekte olan llke para birimleri,
gerekse de kiresel risk istahindaki gériiniim agisindan yakindan takip ediliyor olacak.

Global Piyasalar Bilteni 3
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Doviz & Emtia Analizleri
USD/TRY

Dolar endeksindeki diistis hareketine ragmen, yurt ici piyasalardaki siyasi séylemlerin etkisi ile birlikte Turk lirasi dolar karsisindaki
kazanclarinin bir kismini geri verdi. Bununla birlikte USDTRY paritesi diin 6,16'li seviyelerinden 6,32 seviyesi Uzerine yikseldi.
USDTRY paritesi bu sabah saatleri itibariyle 6,30 seviyesi tzerinde hareket ediyor. Bu sabah saatleri itibariyle gelismekte olan
Ulke para birimlerinde karisik bir seyir séz konusuyken, Tirk lirasinin dolar karsisinda en fazla deger kaybeden para birimleri
arasinda yer aldigi goriliyor. Yurt icerisindeki siyasi sdylemlerin sert bir sekilde fiyatlanmasinin ardindan, TCMB'nin sert faiz
artinmi sonrasinda olusan olumlu risk algisi ile birlikte, Turk lirasinin pozitif ayrismaya kaldigi yerden devam edebilecegini
dustinmekteyiz. Bununla birlikte USDTRY paritesinin kisa vadede 6,35 seviyesini yukari yonli asmasini beklememekle birlikte,
kurun 6,30 — 6,35 bandindan 6,20 seviyesine dogru geri ¢ekilmesini bekliyoruz. Din Turk lirasinda gorilen hizli hareketlilik,
piyasanin siyasi risklere halen daha oldukga duyarli oldugunun sinyalini verdi. Bu nedenle Persembe giini agiklanacak olan Orta
Vadeli Ekonomik Program, kurdaki kisa vadeli goriinim agisindan temel belirleyici faktor olacaktir. Kurdaki teknik seviyelere
bakacak olursak: Bu sabah saatleri itibariyle 6,3252 seviyesinden islem goérmekte olan USDTRY paritesinde asagi yonli
hareketlerde 6,2800 ve 6,1900 seviyeleri destek, yukari yonli hareketlerde ise 6,3300 ve 6,4100 seviyeleri direng konumunda
bulunuyor. Ancak kurun mevcut seviyelerdeki seyrinin oldukca kisa bir donemi igeriyor olmasi ve bu seviyelerin ¢okca test
edilmemis olmasi dolayisi ile, s6z konusu destek ve direnglerin gli¢li seviyeler olmadigini belirtmek gerekir.
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EUR/USD

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) icra Kurulu lyesi Benoit Coeure, Bankanin er ya da geg, politikasini sikilastirmaya basladiginda, faiz
artirimlarinin hizi konusunda daha agik bir ydnlendirme saglamaya ihtiya¢ duyabilecegini soyledi. Coeure'un agiklamalarinin
ardindan euro deger kazanirken, EURUSD paritesi 1,1620'li seviyelerden 1,17 seviyesine dogru ylkseldi. Asya seansi icerisinde
1,17 seviyesi Uzerine ylkselen EURUSD paritesi, bu sabah saatleri itibariyle 1,17 seviyesinin hemen altinda hareket ediyor.
Asagidaki grafik Gzerinden de gorilebilecedi Uzere parite, bir “"dénis” formasyonu olan ve yukari yonla kirilmasi durumunda bir
ylkselis hareketinin baslayabileceginin isaretini veren ters omuz — bas — omuz formasyonunun boyun gizgisini yukari yonli kirma
girisim icerisinde. Paritenin 1,17 seviyesini asmasi ve s6z konusu formasyonun calismasi durumunda istikrarli bir ylkselis
hareketinin baslamasi beklenebilir. Paritedeki temel goriinim de mevcut seviyelerdeki seyrin kalici olmayacagini ve paritenin
yeniden 1,20 seviyelerine dogru yulkselebilecegini isaret ediyor. Fed'in faiz artinmlarinin piyasalarda blyik olctide fiyatlanmis
olmasi, ABD'de artan enflasyon ve blyiume karsisinda faiz artirmlari konusunda aceleci olmaktan kaginan FOMC Uyeleri ve
ECB'nin 2019 yil itibariyle glindeminin “faiz artinmi” olgusuna cevrilecek olmasi ile birlikte EURUSD paritesinde orta vadede 1,20
Gzerinin hedef alinabilecedi gorisiindeyiz. Paritedeki kisa vadeli teknik seviyelere bakacak olursak: Bu sabah saatleri itibariyle
1,1690 seviyesinden islem gormekte olan EURUSD paritesinde, 1,1670 seviyesi destek, 1,1694 seviyesi ise diren¢ konumunda.
Paritede 1,1694 direncinin yukari yonlu kirilmasi durumunda bir sonraki direng seviyemiz 1,1722, 1,1670 desteginin asagi yonlu
kirlmasi durumunda ise bir sonraki destek seviyemiz 1,1650.
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XAU/USD

Avrupa Merkez Bankasi Icra Kurulu Gyesi Benoit Coeure, Bankanin er ya da geg, politikasini sikilastirmaya basladiginda, faiz
artirimlarinin hizi konusunda daha agik bir ydnlendirme saglamaya ihtiya¢ duyabilecegini soyledi. Coeure'un agiklamalarinin
ardindan euro deger kazanirken, dolar endeksinin de deger kaybettigini ve yeniden 94,50 seviyesinin altina geriledigini gérdik.
Doalr endeksindeki gerileme ile birlikte 1205 seviyesi lzerini test eden altin fiyatlarinin bu sabah saatleri itibariyle 1200
seviyesinin hemen altinda hareket ettigini gérmekteyiz. Bu noktada, asagidaki grafik Gzerinden de gorebilecedimiz lizere, altin
fiyatlari kisa vadeli diistis kanalini yukari yonli kirmis durumda. Bu nedenle altin fiyatlarinda yukari yonli bir trendin olugmasini
ve altinin kisa vadede 1200 seviyesi Uzerinde tutunmasini beklemekteyiz. Altindaki orta vadeli beklentimiz de mevcut distk
seviyelerin alim firsati verebilecedi yonunde: Petrol fiyatlarindaki yikselis, kiiresel siyasi ve jeopolitik riskler ve faiz artirrmlarinda
aceleci davranmak istemeyen FOMC dyeleri ile birlikte altin fiyatlarindaki mevcut seviyelerin alim firsati verebilecegini ve altinin
onlimuzdeki ddnemde 1225 ve 1250 seviyelerini hedef haline getirebilecegini diistiniyoruz. Altindaki kisa vadeli teknik seviyelere
bakacak olursak: Bu sabah saatleri itibariyle 1199,60 seviyesinden islem gormekte olan altin fiyatlarinda 1195 seviyesi destek,
1200 seviyesi ise direng konumunda. 1200 direncinin yukari yonli kirilmasi durumunda bir sonraki direng seviyemiz 1207,02,
1195 desteginin asagi yonlu kirllmasi durumunda ise bir sonraki destek seviyemiz 1190,62.
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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 2.889 -%0,6 %0,4 %1,4 %5.,0 %8,0
DAX 12.096 -%0,2 %0,9 -%0,9 -%2,4 -%6,4
FTSE 7.302 %0,0 %0,3 -%3,4 %1,9 -%5,0
Nikkei 23.095 %1,4 %4,7 %5,2 %8,1 %2,9
Gelismekte olan Piyasalar
Tarkiye 94.348 -%0,4 %2,9 %6,3 -%19,5 -%18,2
Cin 2.652 -%0,1 -%0,6 -%0,8 -%19,0 -%19,9
Hindistan 37.586 -%1,3 -%0,9 -%1,0 %13,3 %10,4
Endonezya 5.824 -%0,6 -%0,7 %0,1 -%8,2 -%8,9
Rusya 2.374 %0,6 %1,6 %5.3 %3,4 %12,5
Brezilya 76.789 %1,8 %0,5 %1,0 -%9,5 %0,5
Meksika 49.399 -%0,4 %1,1 %2,3 %4,0 %0,1
Gliney Afrika 56.299 -%0,5 -%0,7 -%0,6 -%3,1 -%5,4
Oynaklik Endeksleri
VIX 14 %13,3 -%3,4 %8,2 -%13,4 %23,9
EM VIX 22 %7,7 -%2,4 %2,7 %38,9 %32,4
MOVE 47 -%1,4 -%1,9 -%7,7 -%20,7 %0,5
Do6viz Kurlan (ABD dolarina karsi)
Turkiye 6,3131 %2,3 -%2,3 %4,9 %61,0 %66,2
Brezilya 4,1343 -%1,0 %1,2 %5,7 %26,0 %25,0
Gliney Afrika 14,917 -%0,1 -%1,8 %1,9 %24,6 %20,5
Cin 6,857 -%0,2 %0,0 -%0,3 %38, 2 %5,4
Hindistan 72,5088 %0,9 %0,1 a.d. %11,7 %13,5
Endonezya 14880 %0,5 %0,2 a.d. %8,2 %9,7
CDS *
Tarkiye 432,1 -16,2 -83,5 39,0 124,9 -2,9
Brezilya 283,3 -2,7 3,6 41,0 120,1 18,3
Guney Afrika 2191 -1,5 -23,6 20,8 52,2 6,8
Endonezya 136,4 2,0 -9,0 19,6 37,1 9,4
Rusya 161,5 -2,6 -16,9 18,3 31,8 4,1
10 yillik bono faizleri
Tarkiye %19,0 0,3 -1,0 -3,2 6,2 7,3
Brezilya %12,3 -0,1 0,0 04 2,8 2,0
Hindistan %8, 1 0,0 -0,1 a.d. 0,5 0,8
Endonezya %8,4 0,0 -0,2 a.d. 1,7 2,1
10 yillik Eurobond faizleri (USD)
Turkiye %7,7 0,15 -0,71 -0,69 1,81 a.d.
Brezilya %6,2 0,01 0,09 0,53 1,28 1,65
Guney Afrika %5,2 0,00 0,00 -0,01 0,38 0,65
Endonezya %4,5 0,04 -0,09 a.d. 0,50 a.d.
Emtia
Ham Petrol - Brent USD/varil 78,05 -%0,1 %0,9 %8,7 %17,9 %16,7
Ham Petrol - WTI USD/varil 68,91 -%0,1 %2,0 %4,6 %10,5 %14,1
Altin -USD / oz 1201,2 %0,4 %0,6 %2,1 -%8,5 -%8,3
Gumus - USD /t oz. 14,122 %0,6 %0,3 -%3,5 -%12,8 -%17,6
Commodity Bureau Index 410,51 %0,4 -%0,7 -%0,7 -%7,5 -%5,0
* Degisim degerleri baz olarak ifade edilmistir.
Kaynak: Bloomberg
Global Piyasalar Bilteni 7
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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 calisanlari 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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