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One Cikan Gelismeler

Fed, diin sona eren toplantisinda faizleri degistirmezken, Baskan Powell bazi Gyelerin faiz indirimini bu ayki toplantida masaya
tasidiklarini ve verilerin iliml seyretmesi durumunda eylil ayinda bir faiz indiriminin olabilecegini belirtti. Fed'in eylll ayinda
faiz indirimi beklentilerini destekleyen mesajlari sonrasinda ABD 10 yillik tahvil faizi %2,6'lik diistisle %4,03 altina gerilerken,
ons altin 2.450% (zerine yukseldi. ABD borsalari giinl artida kapatirken, bu sabah saatlerinde vadeli tarafta primler strtyor.
Asya'da ise zayif Cin Caixin PMI verisi ve Japonya Merkez Bankasi'nin faiz artirrminin etkisi ile karisik bir gériinim izleniyor.
Bugiin yurt disinda ABD ve Avrupa’dan gelecek olan temmuz ayi nihai imalat PMI verileri, ABD temmuz ayi ISM imalat endeksi
ve ingiltere Merkez Bankasi'nin faiz karari éne cikiyor. ingiltere Merkez Bankasi'nin giinkii toplantida 25 baz puanlik faiz
indirimine gitmesi bekleniyor.

Kiiresel Borsalar:

e Fed'in eylll ayi icin piyasanin bekledigi faiz indirim sinyalini vermesinin ardindan ABD borsalari giini ylkselisle
tamamladi. Kapanista Dow Jones endeksi %0,24 artarak 40.842,79 puana yikseldi. S&P 500 endeksi %1,58 artisla
5.522,30 puana ve Nasdaq endeksi %2,63 kazangla 17.598,79 puana cikti.

e Avrupa borsalari italya haric yikselisle kapandi. Kapanista gdsterge endeksi Stoxx Europe 600, %0,8 deger kazanarak
518,18 puana ylkseldi. Almanya‘'da DAX 40 endeksi %0,53 ylkselisle 18.508,65 puana, Fransa'da CAC 40 endeksi
%0,76 artisla 7.531,49 puana ve ingiltere'de FTSE 100 endeksi %1,13 deger kazanarak 8.367,98 puana cikti. italya'da
FTSE MIB 30 endeksi ise %0,43 gerileyerek 33.763,86 puana dustu.

e Cin'den gelen zayif Caixin imalat PMI verisi ve Japonya Merkez Bankasi'nin faiz artirimi sonrasinda bu sabah Asya'da
karisik bir seyir izleniyor. ABD’'de vadeliler pozitif tarafta kalirken, Avrupa endeks vadelilerinde de alimlar hakim.

Tahvil Piyasalari:

e Fed'in eylil ayinda faiz indirimi beklentilerini destekleyen mesajlari sonrasinda ABD 10 yillik tahvil faizi diin %2,6'lk
disusle %4,03 altina geriledi ve mart ayindan bu yana en dislk seviyelerini test etti. 5 yillik tahvil faizi %3 dustsle
%3,9132, 2 yillik tahvil faizi ise %2,3 gerileme ile %4,2575 seviyesine indi.

e Avrupa cephesinde ise Almanya 10 yillik tahvil faizi %0,8 dustsle %2,5310 seviyesine, italya 10 yilliklar ise %1,3
gerileme ise %3,65 seviyesine indi.

Para Piyasalari:
e DUnu %0,4 dususle 104,1 seviyesinden tamamlayan dolar endeksi bu sabah saatlerinde dististini 104 seviyesi altina
tasimis durumda.
e GUNU %0,1'lik primle 1,0826 seviyesinden tamamlayan EURUSD paritesi, bu sabah saatlerinde 1,0835 seviyesinden
islem gortyor.

e Japonya Merkez Bankasi'nin faiz artirrminin ardindan yen diin dolar karsisinda 6nemli bir yiikselis kaydederken,
USDIJPY paritesi 150 seviyesi altina geriledi. Japonya Merkez Bankasi'nin karar metninde reel getirilerin halen nemli
dlizeyde negatif oldugunu ve gerekli olmasi durumunda ek sikilastirmaya gidilebilecegini ifade etmesi gelecek
doénemde ek artirim beklentilerini sicak tutacagindan paritedeki asagi yonlu egilimin devam edebilecedi gorisindeyiz.

Emtia Piyasalari:

e Jeopolitik risklerin etkisi ile dline ylikselisle baslayan ons altin, Fed'den eylill ayina iliskin gelen faiz indirim sinyalleri ile
birlikte gini %1,5 primle 2.447,60$ seviyesinden tamamladi. Gims fiyatlari %2'nin Gizerinde kazangla 29%
seviyesinden kapanirken, altin / giimis rasyosu ise 84,93 seviyesinden 84,34 seviyesine indi.

e Piyasalarda artan jeopolitik riskler petrol fiyatlarinda son donemde gortlen satis baskisinin durulmasini sagladi. Brent
petrol glini %2,6'lik yikselisle varil basina 80,72$ seviyesinden, ham petrol ise %4,3'lik ¢ok daha guiglt bir primle
77,91% seviyesinden tamamladi.

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

Beklenti Onceki
L] Almanya Temmuz Ayi Nihai imalat PMI Endeksi 10:55 42,6 42,6
- Euro Bolgesi Temmuz Ayi Nihai imalat PMI Endeksi 11:00 45,6 45,6
:E g ingiltere Temmuz Ayi Nihai imalat PMI Endeksi 11:30 51,8 51,8
:E g ingiltere Merkez Bankasi Toplanti Karari 14:00 %5 %5,25
:E E-: ingiltere Merkez Bankasi Baskani Bailey’'nin Konusmasi 14:30
ABD Haftalik issizlik Basvurulari 15:30 236K 235K
ABD Temmuz Ayi Nihai imalat PMI Endeksi 16:45 49,6 49,5
ABD Temmuz Ayi ISM imalat Endeksi 17:00 48,8 48,5

Kaynak: Bloomberg
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Makroekonomik Gelismeler
Fed’'den beklenen “eylil” sinyali geldi

Fed, diin sona eren toplantisinda faizleri degistirmezken, Baskan Powell bazi iiyelerin faiz indirimini bu ayki toplantida
masaya tasidiklarini ve verilerin imli seyretmesi durumunda eyliil ayinda bir faiz indiriminin olabilecegini belirtti.
Karar metninde son aylarda enflasyonun %2'lik hedefe dogru daha fazla ilerleme sagladigi, istihdam ve enflasyon hedeflerine
karsi risklerin daha dengeli olmaya devam ettigi ifade edildi. Metinde istihdamin yavasladigi ancak issizlik oraninin hala diistik
oldugu belirtilirken, enflasyonun gecen seneden beri yavaslasa da hala biraz yiiksek oldugu vurgulandi. Kararin ardindan
yaptigr konusmasinda ikinci ¢eyrekte enflasyon verilerine duyduklari glivenin arttigini belirten Powell, FOMC'nin genel
distncesinin faizleri diisiirmenin uygun olacagi noktaya yaklasildigi yéniinde oldugunu ifade etti. Powell, “Buradaki soru,
verilerin biitlnltginin, gelisen gérinimin ve risk dengesinin enflasyona olan glvenin artmasi ve saglam bir is glicl
piyasasinin strdirilmesi ile tutarli olup olmadigi olacaktir. Bu test karsilanirsa eylll ayindaki bir sonraki toplantida politika
faizimizde bir indirim masada olabilir” aciklamasinda bulundu. is giicii piyasasinin daha iyi bir dengeye geldigini ve issizlik
oraninin dislk kalmaya devam ettigini belirten Powell, enflasyonun ise dnemli 6lglide geriledigini aktardi. Powell, 50 baz
puanlik faiz indirimi olasiliginin sorulmasi tzerine ise bunun su anda degerlendirilen bir sey olmadigini belirtti.

Temmuz toplantisinin ardindan gozler 22-24 Agustos tarihlerinde diizenlenecek olan Jackson Hole sempozyumuna
cevrilecek. Fed'den politika mesajlari alma acisindan her zaman dnemli bir platform olan Jackson Hole'dan gelebilecek olan
sinyaller piyasa katilimcilari tarafindan yakindan takip edilecek. Yeni ekonomik projeksiyonlarin da yayinlanacagi eylil toplantisi
oncesinde Fed Baskani Powell'in Jackson Hole sempozyumunda biylime ve enflasyon gérinimine deginebilecegdi ve faiz
indirimlerine iliskin ¢ok daha net bir iletisimde bulunabilecegi géristindeyiz.

Fed’in faiz indirim siirecine yaklasiimis olmasi ile birlikte ABD tahvil getirilerindeki risklerin asagi yonlii oldugu
goriisiindeyiz. Alternatif getirilerde bekledigimiz gerileme ile birlikte ons altina yonelik pozitif goriisimizi de koruyoruz.
Dolar endeksindeki risklerin de kisa vadede asagi yonli olmaya devam edebilecedini degerlendiriyoruz. Bu cer¢evede EURUSD
paritesinde yakin vadede 1,08 — 1,10 bandinin etkili olabilecedine iliskin beklentimiz slrlyor, ancak paritede bugtn itibariyle
1,08 — 1,0820 bandinda kiimelenen 50, 100 ve 200 gunlik ortalamalarin tizerinde kalinmasi 6nem arz ediyor. Geri ¢ekilmelerde
bu 6nemli destek bolgesini izleyecegiz.
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Teknik Analiz

USD/TRY

Fed'in faiz indirimi icin eylil ayina isaret etmesi sonrasinda GoU
para birimlerinin tamamina yakini diin dolar karsisinda deger
kazanirken, TL ise %0,16'lik deger kaybi ile Brezilya realinden sonra
en fazla deger kaybeden ikinci GoU para birimi konumunda yer
aldi. USDTRY paritesi glinli 33,14 seviyesinden yikselisle i
tamamlarken, Tirkiye 5 yillik CDS primi ise 263,20 baz puandan S S
267 baz puana yiikseldi. TL'de yakin vadede nominal deger ——

kayiplarinin s6z konusu olabilecegi ve kurda 33 — 35 bandinin 6n B SN VA
planda olabilecegine iliskin gorisimuzi korumaktayiz.

EUR/USD

GUNU %0,1'lik primle 1,0826 seviyesinden tamamlayan EURUSD
paritesi, bu sabah saatlerinde 1,0835 seviyesinden islem goriyor.
Bugln itibariyle 1,08 — 1,0820 bandinda kiimelenen 50, 100 ve 200
glnlik ortalamalar paritede dnemli bir destek bolgesi gorevi
gormeye devam ediyor. 1,08 — 1,0820 destek bélgesinin Gizerinde
kalindigr middetge paritenin yakin vadede 1,08 — 1,10 araliginda
seyredebilecegi goristindeyiz. Ancak, 1,08'in altinda bir glnlik - :
kapanis diisis egiliminin hizlanmasina ve 1,0760 desteginin 6n T T T T 4
plana ¢ikmasina yol acabilir. 2 i = :

XAU/USD

Jeopolitik risklerin etkisi ile diine yiikselisle baslayan ons altin,
Fed'den eylll ayina iliskin gelen faiz indirim sinyalleri ile birlikte
gunu %1,5 primle 2.447,60% seviyesinden tamamladi. Yilbasindan
bu yana etkili olan jeopolitik riskler, merkez bankalarinin rezerv
cesitlendirme slirecinde altin alimlarini artirmasi ve Fed'in faiz
indirim suirecine dogru ilerleniyor olmasi ile birlikte ons altinda
gelecek déneme iliskin pozitif gériisimizi koruyoruz. Yukarida -
2.4509%, 2.465% ve 2.480% direnclerini izliyoruz. Asagida ise 2.430%, 7
2.415% ve 2.400% destekleri yer aliyor.

XAG/USD MESxaGuUsD GUN | TL LIN [KHIN | SVD SYMTHP w 3

Fed'in eylUl ayi icin faiz indirim sinyali ve artan jeopolitik gerilimin
etkisi ile gimus fiyatlari %2'nin Gzerinde kazancla 29$ seviyesinden
kapanirken, altin / glimus rasyosu ise 84,93 seviyesinden 84,34
seviyesine indi. Bu hafta kisa vadeli yiikselis kanalinin alt
cizgisinden destek bularak kanal icerisine kalmayi basaran
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gumuste teknik gérinum yikselis egiliminin kisa vadede devam P N

edebilecegine isaret ediyor. Yukarida 28,95$, 29,20$ ve 29,40$ - — — — L

direncleri, asagida ise 28,55$, 28,30$ ve 28$ destekleri yer aliyor. N e N -
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Yatirim Merkezlerimiz

Genel Miidiirliik
Nispetiye Cad. B-3 Blok Kat: 9 Akmerkez Etiler - ISTANBUL
021235546 46

Adana Cemal Pasa Mah. Gazipasa Bul. Cemal Ugurlu Apt. Kat: 1 D: 4 (0 322) 457 77 55
Akatlar irtibat Biirosu Akat Mahallesi Meydan Caddesi B Blok No: 16 D: 8 (Eski No D: 10) Besiktas (0212) 355 46 46
Ankara Remzi Oguz Arik Mah. Tunali Hilmi Cad. Yaprak Apt. No: 94 Kat: 2 D: 9 Kavaklidere Cankaya (0 312) 435 18 36

Ankara - Gukurambar irtibat Biirosu  Kizilirmak Mah.Ufuk Universitesi Cad. Next Level Loft Ofis No: 4/65 Kat: 24 S6§iitdzii Cankaya (0 312) 909 87 70

Antalya Sirinyali Mah. ismet Géksen Cad. Ozden Apt. No:82/6 Muratpasa (0 242) 248 45 20

Bakirkdy istanbul Cad. Bakirkdy Is Merkezi No: 6 Kat: 4 D: 14 Bakirkdy (0212) 570 52 59

Bodrum irtibat Biirosu Konacik Mahallesi, Atatiirk Bulvar, Arbor-Abdullah Unal Cabuk is Merkezi No: 285/1-A6 Bodrum (0 212) 355 46 46

Bursa Konak Mah. Baris (120) Sokak , Ofis Arti Binasl, Dis kapi No:3 Daire:33 Niltfer-BURSA (0 224) 225 64 10

Cankaya irtibat Biirosu Cankaya Mahallesi Cinnah Caddesi Cinnah Apartmani No: 55 D: 7-8 Cankaya / ANKARA (0 212) 355 46 46

Denizli Urban is Merkezi 2. Ticari Yol Daire 26 Kat: 6 Bayramyeri (0 258) 265 87 85

Erenkoy Bagdat Cad. Cubukcu Apt. No: 333 Kat: 2 D: 4 Kadikdy (0216) 348 82 82
Gaziantep incilipinar Mah. Gazimuhtarpasa Bul. Kepkepzade Park is Merkezi B Blok No: 18 Kat: 1 D: 5 (0 342) 232 35 35

Girne Ziya Rizki Cad. Sehit Necati Girkaya Sok. Kat: 1 D: 1 Girne - KKTC (0 392) 815 14 55-0533 889 15 51
izmir Kiiltir Mahallesi, Cumhuriyet Bulvari No:137 Cumhuriyet Apt. K:5 D:12 Konak — izmir (0 232) 445 01 61

izmir Karsiyaka Sube Yali Mahallesi Ahmet Kemal Baysak Bulvari No:42 D:11 (0232) 2411924

izmir irtibat Biirosu Sehit Nevres Bulvar Eczacibasi Apartmani No: 7 Kat: 2 Daire: 5 Pasaport Alsancak - Konak (0 232) 241 24 50

izmit Hirriyet Cad. Kaya ishani No: 39/5 izmit (0262) 323 11 33

izmit irtibat Biirosu Omeraga Mah. Alemdar Cad. i. Kolayli Apt. No: 8 Kat: 2 izmit (0262) 260 01 01
Karadeniz Eregli Baglik Mahallesi Karanfil Sokak No:16/A Karadeniz Eregli — Zonguldak (0372) 316 40 50

Kartal Uskiidar Cad. Cevat Kayacan Apt. No: 26 Kat: 4 D: 8 Kartal (0 216) 306 22 71-306 22 06
Kayseri Hunat Mah. Nuh Mehmet Baldokti Sok. Gurctioglu Plaza No: 5 K: 3 D: 11 Melikgazi (0 352) 221 08 68-222 82 51
Marmaris irtibat Biirosu Kemeralti Mah. Orgeneral Mustafa Muglah Cad. Giiven Apt. No: 22 D: 2 Marmaris (0 252) 321 08 00

Merkez Sube Akat Mahallesi Meydan Caddesi B Blok No: 16 D: 7 (Eski No D: 9) Besiktas (0 212) 355 46 46

Mersin inénii Mah. 1401 Sok. No:32 Pozcu Evo Kat:2 No:10-11 Yenisehir Mersin (0 324) 238 11 89

Trabzon irtibat Biirosu Kemerkaya Mahallesi Halkevi Cad. Mandirali is Merkezi No: 4 Daire: 4 Ortahisar (0 462) 432 24 50
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Uyari Notu

Bu raporda yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmakta olup
finansal bilgi ve genel yatirm tavsiyesi kapsaminda hazirlanmistir ve higbir sekilde yatirnm danismanhgi kapsaminda degildir.
Yatirim 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 sonuclar dogurmayabilir.

Yatirim Danismanhdi hizmeti talep edilmesi halinde; yatinmcinin Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. ile Yatirnm Danismanhgi
s6zlesmesi imzalamis olmasi, Yerindelik Testi'ni tamamlamis ve risk grubunun belirlemis olmasi zorunludur.

Bu raporda yer alan her tiirl 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 yatinnm karari verilmesi amacg, 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 yatirim araclarinin fiyatlari ve degerleri yatirimcilarin 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 sonuclarin bir garantisi olarak kabul edilemez.

Bu raporda yer alan tim bilgiler ve gorisler yatirnmcilari bilgilendirmek amaciyla, Tacirler Yatirim Menkul Degerler A.S.
tarafindan glincel ve glvenilir kaynaklardan temin edilmis olmakla beraber, Tacirler Yatirnm Menkul Degerler A.S. s6z konusu
bilgilerin dogru ve tam oldugunu taahhiit etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam veya dogru olmamasi
ve/veya glincellenme nedeniyle dogabilecek maddi ve manevi zararlardan Tacirler Yatirnm Menkul Degerler A.S. ve calisanlari
sorumlu tutulamaz.

Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi icindir. Bu raporun timdi veya bir kismi Tacirler Yatirrm Menkul Degerler
A.S.nin yazili izni olmadan ¢odaltilamaz, yayinlanamaz veya lcinci kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz. Aksi
halde, Tacirler Yatirim Menkul Degerler A.S. ugramis oldugu butiin zarar ve ziyani talep etme hakkini sakli tutar.
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