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One Cikan Gelismeler

Kiresel piyasalarda risk istahinin gorece zayif seyrettigi bir gline basliyoruz. Bu sabah saatlerinde Asya borsalarinin tamami
saticili seyrederken, ABD endeks vadelilerinde diinki satislar sonrasinda bu sabah sinirli primler izleniyor. Avrupa vadelileri ise
karisik seyrediyor. Fed Baskani Powell'in cuma glinii Jackson Hole sempozyumunda yapacagi konusma dncesinde ABD tahvil
getirilerinde gerileme siirerken, ons altin gerileyen getiri ortaminda rekor tazelemeye devam ediyor. Piyasalardaki dnden
ylklemeli faiz indirim beklentileri nedeniyle ABD tahvil cephesinde bir diizeltme ihtimalinin arttigini degerlendiriyoruz. Bugiin
yurt disi ajandada TSi 21:00'da aciklanacak FOMC toplanti tutanaklari 6ne cikiyor.

Kiiresel Borsalar:

e ABD borsalari giinl diistisle tamamladi. Kapanista Dow Jones endeksi, %0,15 azalarak 40.834,97 puana geriledi. S&P
500 endeksi %0,2 azalisla 5.597,12 puana, Nasdaq endeksi %0,33 kayipla 17.816,94 puana indi. Boylelikle, iki endeksin
de sekiz glnlik kazang serisi sona ermis oldu.

e Avrupa borsalari da gini dislsle tamamladi. Kapanista gosterge endeks Stoxx Europe 600, %0,45 deger kaybiyla
512,27 puana geriledi. ingiltere'de FTSE 100 endeksi %1 diisiisle 8.273,32 puana, Fransa'da CAC 40 endeksi %0,22
gerileyerek 7.485,73 puana, Almanya'da DAX 40 endeksi %0,35 deger kaybiyla 18.357,52 puana ve italya'da FTSE MIB
30 endeksi %0,57 azalisla 33.075,62 puana indi.

e Bu sabah saatlerinde Asya borsalarinin tamami saticili seyrederken, Japonya‘da Nikkei endeksi %0,3, Hong Kong Hang
Seng endeksi %0,9 ve Cin CSI 300 endeksi %0,1 kayipla islem goriyor. ABD endeks vadelilerinde diink{ satislar
sonrasinda bu sabah sinirli primler izlenirken, Avrupa vadelileri ise karisik seyrediyor.

Tahvil Piyasalari:

e ABD'de tahvil faizleri gerilemeye devam ederken; 10 yillik tahvilin getirisi %3,81, 5 yillik tahvilin getirisi ise %3,69
seviyesine indi. 2 yillik tahvil faizi ise %4 seviyesi altina geriledi. Fed'e iliskin faiz indirim beklentileri son donemde
onemli 6lclide kuvvetlenirken, ABD tahvil getirileri de hizli bir dlslis kaydetti. Ancak bu noktada, piyasadaki faiz indirim
beklentilerini asir olarak nitelendirdigimizi belirtmek isteriz. Fed'in indirimlere eyliilde 25 baz puanla baslayacagi ve 50
baz puanlik indirimi glindeme almayacagdi gorisiindeyiz. Dolayisi ile ABD tahvil faizlerinde son donemde goértlen hizh
disuslerin ardindan yukari yénli bir diizeltme ihtimalinin arttigini degerlendiriyoruz.

e Avrupa tahvil faizlerinde de gerileme devam etti. Almanya 10 yillik tahvil faizi %2,21 seviyesine inerken, italya 10 yillik
tahvil faizi ise %3,60 seviyesi altinda glini tamamladi.

Para Piyasalari:

e Disls egilimini koruyan dolar endeksi, glini %0,5 kayipla 101,44 seviyesinden tamamladi. ABD tahvil faizlerine iligkin
yazdigimiz yorumumuzun dolar endeksi i¢in de gecerli oldugunu belirtmek isteriz. Fed'e iliskin “6nden yuklemeli ve
asin” bir sekilde fiyatlanan 100 baz puana yakin indirim beklentilerinin bir noktada geri alinabilecegini ve bunun da
dolar endeksinde yukari yonli bir diizeltmeyi beraberinde getirebilecegini degerlendiriyoruz.

e Buyililk defa 1,11 seviyesi Uzerine tirmanan EURUSD paritesi, glini %0,4'lik primle 1,1130 seviyesinden kapatti.

e USDJPY paritesi ise %1'e yakin disusle 145,26 seviyesinden glini tamamladi ve dislsini Gguinct gline tasidi. Bu
sabah saatlerinde ise bir miktar toparlanan paritenin 145,50 Gzerinde seyrettigi takip ediliyor.

Emtia Piyasalari:

e Gun icerisinde 2.530% Uzerini test ederek rekor tazeleyen ons altin, giinti %0,4 primle 2.513% seviyesinden tamamladi.
Gumus fiyatlari 29,44$ civarindan yatay bir kapanis gerceklestirirken, altin / gimus rasyosu ise 85 seviyesinden 85,40
seviyesine yukseldi.

e ABD'nin israil ile Hamas arasinda ateskes yéniindeki baskisini siirdiirmesi ve ham petrol stoklarindaki artis géstergeleri
ile birlikte petroldeki gerileme suriyor. Brent petrol %0,6 duslsle varil basina 77,20% seviyesinden gini tamamlarken,
ham petrol ise %0,5 gerileme ile 74$ seviyesinden kapandi.

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

Beklenti Onceki

FOMC Toplanti Tutanaklari 21:00

Kaynak: Bloomberg
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Makroekonomik Gelismeler

Fed YK liyesi Bowman, enflasyonda devam eden yukar yonlii risklere vurgu yapti

Fed Yonetim Kurulu iiyesi Michelle Bowman, diin yaptigi konusmasinda enflasyon icin yukari yonlii risklerin devam
ettigini ifade ederek para politikasinda herhangi bir degisiklik konusunda temkinli olmaya devam ettigini soyledi.
FOMC'de oy hakki bulunan ve sahin Uyeler arasinda yer alan Bowman, tek bir veriye gosterilecek asiri tepkinin enflasyona karsi
kaydedilen ilerlemeyi riske atabilecedi uyarisinda bulunarak enflasyonun surdurdlebilir bir sekilde diismeye devam etmesi
halinde para politikasinin ekonomik faaliyet ve istihdam Uzerinde asiri kisitlayici hale gelmesini dnlemek icin federal fon oranini
kademeli olarak diistirmenin uygun olacagini etti.

Bowman'in aciklamalari, son dénemde zayif gelen birkag veri sonrasinda ABD ekonomisine yonelik artan resesyon
endiselerini yatistirir nitelikte. Piyasalarda halen bu yil icin 100 baz puana yakin bir indirim fiyatlamasi 6ne c¢ikiyor. Yil sonuna
kadar 3 toplanti oldugu g6z 6niine alindiginda, piyasanin Fed'in bir toplantida 25 baz puandan daha fazla indirim yapacagini
fiyatladigini anliyoruz. Gerek ABD'den gelen verilerin yumusak inis senaryosunu destekler nitelikte olmasi ve ekonominin
resesyondan uzak bir yerde konumlanmasi gerekse de 50 baz puanlik bir indirimin faiz indirimlerine gecikildigi endisesini
artiracak bir hamle olacak olmasi dolayisi ile Fed'den 50 baz puanlik bir indirim beklemiyoruz. Faiz indirimlerine eylul ayinda 25
baz puanla baslanacagdini degerlendiriyoruz. Bu ¢ercevede, ABD tahvil faizlerinde son dénemde gorilen hizli disuslerin
ardindan yukari yonli bir dizeltme ihtimalinin arttigr gérisiindeyiz.
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Teknik Analiz

USD/TRY

Diin GoU para birimleri genelinde dolar karsisinda karisik bir seyir
izlenirken, Tirk lirasi ise %0,4 deger kaybi ile en zayif performans
gdsteren besinci GoU para birimi konumunda yer aldi ve negatif
ayristi. USDTRY paritesi glinii 33,88 seviyesi lizerinde tamamlarken,
Tirkiye 5 yillik CDS primi ise 266,67 baz puandan 270,50 baz
puana ylkseldi. TL'de yakin vadede nominal deger kayiplarinin séz
konusu olabilecegi ve kurda 33 — 35 bandinin etkili olabilecegine
iliskin gortisiimlzi korumaktayiz.

EUR/USD

Fed'e iliskin gli¢lU faiz indirim beklentileri stirerken, EURUSD bu yil
ilk kez 1,11 Gzerine yikseldi. Bu yil icin 100 baz puana yakin indirim
beklentilerini asir bulmakla birlikte, Fed'in indirimlere eylilde 25
baz puanla baslayacadi ve 50 baz puanlik indirimi glindeme
almayacagi goristindeyiz. Bu ¢ercevede dolar endeksi ve ABD
faizlerinde yukari yonli diizeltme riskinin arttigini ve paritede de
kisa vadede tepki satislari olusabilecegin degerlendiriyoruz.
Asagida 1,1080, 1,1050 ve 1,1026 desteklerini, yukarida ise 1,11,
1,1140 ve 1,1180 direnclerini izliyoruz.

XAU/USD

Ons altinda gelecek déneme iliskin pozitif beklentimizi korumakla
birlikte, son dénemde ABD tahvil faizlerinde yasanan distist asiri
olarak nitelendiriyor ve burada yasanabilecek bir diizeltmenin altin
fiyatlarinda da kisa vadeli tepki satislari getirebilecegini
degerlendiriyoruz. Bu nedenle yiikselisleri bu noktadan sonra
temkinli karsilamak gerektigi dustincesindeyiz. Yukarida 2.530%
direncini, asagida ise 2.500% destegini takip ediyoruz. 2.500% altina
bir gerileme gozlemlememiz durumunda 2.480$ ve 2.465%
destekleri 6n plana cikabilir.

XAG/USD

Gumds fiyatlari diin 29,44$ civarindan yatay bir kapanis
gerceklestirirken, altin / gimus rasyosu ise 85 seviyesinden 85,40
seviyesine yukseldi. Teknik gostergelerin asiri alima isaret ettigi
glmduste yakin vadede tepki satislari gelebilecegini
degerlendiriyoruz. Bu hafta icinde 50 ve 100 giinliik ortalamalarin
kesistigi 29$ seviyesini asan gimuste, bu seviye geri cekilmelerde
onemli bir destek konumunda yer aliyor. 29% destegi 6ncesinde
29,40% ve 29,20% destekleri bulunuyor. Yukari yonli hareketin
devami halinde 29,75$ ve 30$ direncleri takip edilecek.
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Yatirim Merkezlerimiz

Genel Miidiirliik
Nispetiye Cad. B-3 Blok Kat: 9 Akmerkez Etiler - ISTANBUL
0212 35546 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 S6giitézii 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 Bulvari, Arbor-Abdullah Unal Cabuk is Merkezi No: 285/1-A6 Bodrum (0 212) 355 46 46

Bursa Konak Mah. Baris (120) Sokak , Ofis Arti Binasi, Dis kapi No:3 Daire:33 Niltfer-BURSA (0 224) 22564 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 (0 216) 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 Gurkaya Sok. Kat: 1 D: 1 Girne - KKTC (0 392) 815 14 55-0533 889 15 51
izmir Kiltir Mahallesi, Cumhuriyet Bulvar 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) 24119 24

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

izmit Hiirriyet Cad. Kaya ishani No: 39/5 izmit (0262) 3231133

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. Giirctioglu Plaza No: 5 K: 3 D: 11 Melikgazi (0 352) 221 08 68-222 82 51
Marmaris irtibat Biirosu Kemeralti Mah. Orgeneral Mustafa Muglali Cad. Guven 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 (0212) 355 46 46

Mersin indnii Mah. 1401 Sok. No:32 Pozcu Evo Kat:2 No:10-11 Yenisehir Mersin (0324) 23811 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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