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One Cikan Gelismeler

Diin yayinlanan Fed'in eylil ay toplanti tutanaklarinda tiim yetkililerin, enflasyondaki kazanimlar ve risklerdeki dengelenme
1siginda para politikasi durusunun gevsetilmesinin uygunlugu konusunda hemfikir oldugu, ancak indirimin buytkligu
konusunda bazi ayrismalar yasandigi ifade edildi. Tutanaklara gére 25 baz puanlik indirimden yana olan Fed YK yesi Bowman,
enflasyonun hala yiiksek seyrettigine ve blylimenin glcli olduguna isaret etti. Tutanaklarda enflasyon ve istihdama yonelik
risklerin dengede oldugu ifade edilirken, ekonomik aktivitenin glicli bigimde iyilestigi ve istihdam artisinin yavasladigi dile
getirildi. Ayrica, bu yil FOMC'de oy sahibi olan San Francisco Fed Bankasi Baskani Mary Daly, diin yaptigi konugsmasinda bu yil
bir veya iki faiz indirimi daha yapilmasinin muhtemel oldugunu belirtti. Diin yayinlanan tutanaklarin ardindan bugiin TSi
15:30'da ABD'den gelecek olan eyliil ayi TUFE verileri yurt disi ajandanin en énemli giindem maddesini olusturuyor. Piyasa
medyan tahminlerine gére ABD'de yillik TUFE'nin eyliil ayinda %2,5 seviyesinden %2,3'e inerek Subat 2021'den bu yana en
disiik diizeyine gerilemesi beklenirken, yillik Cekirdek TUFE'nin ise %3,2'de sabit kalacagi éngériiltyor.

Kiiresel Borsalar:

e ABD borsalari giinl yikselisle tamamlarken, Dow Jones ve S&P 500 endeksleri kapanista rekor tazeledi. Kapanista Dow
Jones endeksi 400 puanin lzerinde deder kazandi ve %1,03 artarak 42.512 puana ¢iktl. S&P 500 endeksi %0,71 artisla
5.792,04 puana ve Nasdaq endeksi %0,60 kazancla 18.291,82 puana yukseldi.

e Avrupa borsalari da gliini artida kapatti. Kapanista gosterge endeks Stoxx Europe 600, %0,66 artisla 520,05 puana gikti.
ingiltere'de FTSE 100 endeksi %0,65 artarak 8.243,74, Almanya'da DAX 40 endeksi %0,99 deger kazanarak 19.254,93,
Fransa'da CAC 40 endeksi %0,52 yiikselerek 7.560,09 ve italya'da FTSE MIB 30 endeksi %0,59 artisla 33.933,03 puan
oldu.

e Bu sabah saatlerinde Asya genelinde alimlar hakim. Japonya UFE verilerinin beklentilerin (izerinde gelmesinin ardindan
bu sabah saatlerinde Nikkei endeksinde %0,3’llk sinirl bir prim izlenirken, Hong Kong Hang Seng endeksinde %4'{i
asa yukselislerin oldugu takip ediliyor. Cin Merkez Bankasi’'nin 500 milyar yuanhk (70,6 milyar dolar) swap kolayligi ile
hisse senedi piyasalarini destekleyecedi haberinin ardindan Cin CSI 300 endeksi ise %3'e yakin primli. Vadeli tarafta ise
ABD endeksleri karisik seyrederken, Avrupa‘da ise sinirli alimlarin etkili oldugu takip ediliyor.

Tahvil Piyasalari:

e ABD Hazine'sinin diin diizenledigi 39 milyar dolar tutarinda 10 yil vadeli tahvil ihalesinde talep / satis rasyosu 2.48x ile
onceki orana gore dustk bir yerde gergeklesirken, tahvil getirilerindeki ylkselis egiliminin korundugu izlendi. ABD 10
yillik tahvil faizi giini 6 baz puanlik yiikselisle %4,0726 seviyesinden tamamlarken, 2 yillik tahvil faizi ise 6 baz puanin
Uzerinde artis gostererek %4,0215 seviyesinden giinl kapatti.

e Almanya 10 yillik tahvil faizi giinii 1 baz puanlik sinirli bir yiikselisle %2,2570 seviyesinden tamamlarken, italya 10 yillik
tahvil faizi ise 1 baz puan artarak %3,5570 seviyesinden glini kapatti.

Para Piyasalari:

e Yikselis egilimini stirdtren dolar endeksi diin %0,4 yikselis kaydederek giinii 102,93 seviyesinden tamamlarken,
EURUSD paritesi ise 1,0950 destegini asagi yonlu kirarak 1,0939 seviyesinden kapandi.

e 149 seviyesi lzerine ¢ikan USDJPY paritesi ise giini %0,75 primle 149,31 seviyesinden tamamladi.

Emtia Piyasalari:

e Alternatif getiriler ve dolar endeksinde devam eden yukari yonli egilim cercevesinde altinin ons fiyati giini %0,5
dususle 2.607,77$% seviyesinden tamamlarken, glimus de %0,5 kayipla 30,50% seviyesinden kapandi.

e Carsamba glinki sert kayiplarin ardindan petrol fiyatlarindaki diisiis sinirlansa da kayiplarin devam ettigi izlendi. Brent
petrol %0,8 dususle varil basina 76,58% seviyesine inerken, ham petrol ise %0,5 gerileyerek varil basina 73,24$
seviyesinden glini tamamladi.

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

Beklenti Onceki
ABD Eyliil Ayi Aylik TUFE 15:30 %0,1 %0,2
ABD Eyliil Ayi Aylik Cekirdek TUFE 15:30 %0,2 %0,3
ABD Eylil Ay Yillik TUFE 15:30 %2,3 %2,5
ABD Eyliil Ay Yillik Cekirdek TUFE 15:30 %3,2 %3,2
ABD Haftalik issizlik Basvurulari 15:30 230K 225K
Fed YK Uyesi Cook’'un Konusmasi 16:15
Richmond Fed Baskani Barkin'in Konusmasi 17:30
New York Fed Baskani Williams'in Konusmasi 18:00

Kaynak: Bloomberg
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Makroekonomik Gelismeler
ABD'de yillik TUFE'nin eyliilde %2,3’e inmesi bekleniyor

Bugiin ABD’den gelecek olan eyliil ayi TUFE verileri yurt disi ajandanin en 6nemli giindem maddesini olusturuyor.
Fed'in 50 baz puanlik faiz indiriminin ardindan gelen gugclu veriler kasim toplantisina iliskin ikinci bir 50 baz puanlik faiz indirim
beklentilerini torpilerken, ABD tahvil faizleri ve dolar endeksindeki yukari yonli egilimin korundugu izleniyor. Piyasa
fiyatlamalarinda Fed'in kasimda 25 baz puanlik faiz indirimi yapma ihtimali ylizde 80'in tizerinde seyrederken, 50 baz puanlk
faiz indirimi ihtimalinin tamamen ortadan kalktigini izliyoruz. Bununla birlikte Fed'in eylil toplantisi dncesinde %3,60 seviyesine
kadar gerilemis olan ABD 10 yillik tahvil faizi bu hafta itibariyle %4 tzerine yerlesirken, dolar endeksindeki yikselisin ise 103
seviyesine yaklastigi takip ediliyor. Dolayisi ile bugiin ABD'den gelecek olan TUFE verileri piyasa fiyatlamalari ve Fed beklentileri
agisindan oldukca énemli olacak. Piyasa medyan tahminlerine gére ABD'de yillik TUFE'nin eyliil ayinda %2,5 seviyesinden
%2,3'e inerek Subat 2021'den bu yana en diistik diizeyine gerilemesi beklenirken, yillik Cekirdek TUFE'nin ise %3,2'de sabit
kalacagi dngoruluyor.

e ABD tahvil faizlerindeki yukari yonli egilimin bir siire daha etkili olabilecegi gorustiinde olmakla birlikte, getirilerin

yakin vadede dengelenecegi goristindeyiz. Gelecek yil icin Fed'in faiz indirimlerinin boyutundan ziyade strekliliginin
piyasa fiyatlamalarini sekillendirdigi bir diizlem gérmeyi beklemekle birlikte, 6zellikle ABD Baskanlik segimleri
sonrasinda netlesecek goériinimin getirilerdeki istikrar agisindan belirleyici olacagdi kanaatindeyiz.
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Kaynak: Bloomberg, Tacirler Yaturum
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Teknik Analiz

USD/TRY

GoU para birimleri diin dolar karsisinda biiyiik 6lclide deger kaybi
yasarken, Turk lirasi ise %0,1'e yakin sinirh bir deger kazanimini ile
Ust siralarda yer aldi. USDTRY paritesi glini 34,2347 seviyesinden
tamamlarken, Tirkiye 5 yillik CDS primi ise 275,3 baz puandan
271,9 baz puana geriledi. Teknik goriiniim cergevesinde kurun kisa
vadede 34 Uzerindeki hareketini korumasini ve 34 — 37 bandinda
islem goérmesini beklemekteyiz.

EUR/USD

Diisls egilimi koruyan EURUSD paritesi, diin 1,0950 destegini asagi
yonli kirarak 1,0939 seviyesinden distsle kapandi. Dolar
endeksinde devam eden yukari yonli diizeltme egilimi EURUSD
paritesindeki baskinin stirebilecegine isaret ediyor. Teknik
gostergeler 1,0950 desteginin kirilmasini takiben paritedeki
satislarin derinlesebileceginin sinyalini veriyor. Dlslsiin siirmesi
durumunda 1,0915, 1,0875 ve 1,00850 destekleri takip edilecek.
Yukarida ise 1,0950, 1,0980 ve 1,10 direncleri yer aliyor.

XAU/USD

Hafta basindan bu yana satis baskisi altinda olan ons altin, diin
%0,5 dustsle 2.607,77$ seviyesinden kapandi. Alternatif getiriler
ve dolar endeksindeki yukari yonli egilimin altindaki baskinin bir
stre daha korunmasina yol acabilecedi gorisiindeyiz. Ancak teknik
ve temel dinamikler cercevesinde genel ylkselis egiliminde
bozulama beklemiyor ve geri cekilmelerin sinirli kalacagini
ongoruyoruz. Teknik olarak kisa vade igin 2.500% — 2.800% bandini
on plana ¢ikarmaya devam ediyoruz.

XAG/USD

GUmuste kanal sinirina ve ayni zamanda 6nemli hareketli
ortalamalara denk gelen 29,50% destegini yakindan takip ediyoruz.
Trend ve momentum gostergeleri fiyatlarin kisa vadede 29,50%
Uzerinde tutunma egilimi icerisinde olabilecegine isaret ediyor.
Teknik gostergelerin Urettikleri sinyaller dogrultusunda 29,50%
desteginin calismasi durumda geri ¢ekilmenin alim firsati
sunabilecegini degerlendiriyoruz. 29,50% 6ncesinde 30,53%, 30,15$
ve 29,70% destekleri bulunurken, yukarida ise30,85$, 31,16$ ve
31,48$ direngleri yer aliyor.
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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 (0322) 457 77 55
Akatlar irtibat Biirosu Akat Mahallesi Meydan Caddesi B Blok No: 16 D: 8 (Eski No D: 10) Besiktas (0 212) 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, Atatirk 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 Binasi, 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 s Merkezi 2. Ticari Yol Daire 26 Kat: 6 Bayramyeri (0 258) 265 87 85

Erenkoy Bagdat Cad. Cubukgu 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 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) 2411924

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

izmit Hrriyet Cad. Kaya ishani No: 39/5 izmit (0262) 323 1133

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. Girclioglu 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. Given 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 (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 danismanlidi 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 tiirlt 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 yatirnim 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 aracglarinin 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 taahhit 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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