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One Cikan Gelismeler

Haftanin ilk islem gliniinde, Fed'in 31 Temmuz toplantisinda beklentilerden erken bir faiz indirimine gidebilecegi ihtimaline
vurgu yapan Moody's ve Goldman Sachs'in ardindan Fed Baskani Powell'in enflasyon verilerindeki ilerlemeye deginmesi ve faiz
indirimi icin enflasyonun %2'ye gerilemesini beklemenin gecikmeye neden olacagini dile getirmesi piyasalardaki iyimserligi
artirdi. Powell'in ardindan San Francisco Fed Baskani Daly de son donemde aciklanan verilerin enflasyonun %2 hedefine inmesi
konusunda gliven sagladigini sdyledi. Cumhuriyetci Parti'nin baskan adayi ve eski ABD Baskani Trump'in hafta sonu ugradigi
silahli saldirinin ardindan haftaya pozitif baslayan ABD borsalari, Fed Baskani Jerome Powell'in konusmasi sonrasinda giini
ylkselisle tamamladi. Avrupa borsalari ise haftanin ilk islem guiniinde saticili seyretti. Buglin yurt disi piyasalarda ABD’den
gelecek olan temmuz ayi perakende satislar verileri takip edilecek.

Kiiresel Borsalar:

Cumhuriyetci Parti'nin baskan adayi ve eski ABD Baskani Trump'in hafta sonu ugradigi silahli saldirinin ardindan
haftaya pozitif baslayan ABD borsalari, Fed Baskani Jerome Powell'in son verilerin enflasyonun diistiigline dair giiveni
biraz artirdigini belirtmesi sonrasi glinii ylikselisle tamamladi. Kapanista Dow Jones endeksi 210 puanin (zerinde deger
kazandi ve %0,53 artarak 40.211,72 puanla rekor tazeledi. S&P 500 endeksi %0,28 artisla 5.631,22 puana ve Nasdaq
endeksi %0,42 kazancla 18.475,86 puana yukseldi.

Avrupa borsalari, haftanin ilk islem giiniini diistisle tamamladi. ingiltere'de FTSE 100 endeksi %0,85 gerilemeyle
8.182,96 puana, Almanya'da DAX 40 endeksi %0,84 dislsle 18.590,89 puana, Fransa'da CAC 40 endeksi %1,19 deger
kaybiyla 7.632,71 puana ve italya'da FTSE MIB 30 endeksi %0,59 gerilemeyle 34.375,92 puana indi.

Diin Asya seansinda gelen verilere gore Cin ekonomisi yilin ikinci ceyreginde %4,7 blyime kaydederek %5,1 olan
medyan tahminlerin altinda bir performans gosterdi. Asya-Pasifik piyasalarinda haftanin ilk islem gliniinde Cin'den
gelen zayif bliyime verileri sonrasinda gortlen saticili seyir bugln yerini karisik bir gériniime birakmis durumda.

Tahvil Piyasalari:

ABD tahvil faizleri haftanin ilk islem gtiniinde yiikseldi. ABD 10 yillik tahvil faizi haftanin ilk islem gtninid %1,1'lik
ylkselisle %4,2294 seviyesinden tamamlarken, 5 yillik tahvil faizi ise %0,72 primle %4,1317 seviyesinden kapandi. 2
yillik tahvil faizi ise %4,4575 seviyesine ¢itki.

Almanya 10 yillik tahvil faizi %1'e kayipla %2,4720 seviyesine inerken, italya 10 yilliklar ise %1,2'lik kayipla %3,7470
seviyesine geriledi.

Para Piyasalari:

Emtia

Son U¢ gunlik sert dustisiintin ardindan dolar endeksi haftanin ilk islem giiniini 104,26 seviyesinden sinirli bir
kazancla tamamladi. EURUSD paritesi ise diin glin igerisinde 1,0925 seviyesine kadar ylkselmesinin ardindan giini
1,0896 seviyesinden gorece sinirli bir yikselisle tamamlad.

Japonya Merkez Bankasi tarafindan agiklanan veriler bankanin Japon yenini desteklemek icin 11 Temmuz Persembe
glind 3,5 trilyon yen civarinda mudahale yaptigina isaret etti. Hatirlanacagi tzere parite bu tarihte %1,8'lik dususle 159
seviyesi altina inmisti. Haftanin ilk islem giinlinde ise parite 157,25 seviyesine kadar inerek son bir ayin en diisiik
seviyesini test etmesinin ardindan glinu 158 Uzerinde kapatti.

Piyasalari:

Haftanin ilk islem glintinde 2.439$% (izerini test ederek mayis ayindan bu yana en yiiksek seviyesine ulasan ons altin,
gunl %0,45'lik primle 2.422,27$ puandan tamamladi. GumUs fiyatlari %0,4'e yakin kayipla 30,68$ seviyesine inerken,
altin / glimis rasyosu ise 78,32 seviyesinden 78,96 seviyesine yukseldi.

Brent petrol haftanin ilk islem gliniin %0,2'lik dususle 84,85$ seviyesinden tamamlarken, ham petrol ise %0,36'lik
dususle 81,91$ seviyesine indi.

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

Beklenti Onceki
. Almanya Temmuz Ay1 ZEW Beklenti Endeksi 12:00 41 47,5
- Euro Bolgesi Temmuz Ayl ZEW Beklenti Endeksi 12:00 -74,8 -73,8
ABD Temmuz Ayi Aylik Perakende Satislar 15:30 -%0,3 %0,1
ABD Temmuz Ayi Aylik Cekirdek Perakende Satislar 15:30 %0,1 -%0,1
Fed YK Uyesi Kugler'in Konugmasi 2145

Kaynak: Bloomberg
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Makroekonomik Gelismeler

Fed Baskani Powell, enflasyon verilerindeki ilerlemeye vurgu yapti

Fed Bagkani Powel, Washington Ekonomi Kuliibii'nde yaptigi konusmasinda bu yil enflasyonda diisiis konusunda
ilerleme ve biiyiimede yavaslama beklediklerini dile getirdi. Faiz indirimi igin enflasyonun %2'ye gerilemesini beklemenin
gecikmeye neden olacagini dile getiren Powell, son enflasyon rakamlarina atifta bulunarak “ikinci ceyrekteki son tic enflasyon
verisi, enflasyonun hedefe ilerledigine dair gliven asiladi” degerlendirmesini yapti. Powell bu yil enflasyonun yavaslamaya
devam etmesinin beklendigini belirterek enflasyonun %2'lik hedefe stirdirilebilir bicimde disttiglne dair daha fazla gliven
kazanana dek beklemeleri gerektigi séylemini yineledi. Fed'in Temmuz toplantisinda beklentilerden erken bir faiz indirimine
gidebilecegi ihtimaline vurgu yapan Moody's ve Goldman Sachs’in ardindan Fed Baskani Powell'in enflasyon verilerindeki
ilerlemeye deginmesi ve faiz indirimi i¢in enflasyonun %2'ye gerilemesini beklemenin gecikmeye neden olacagini dile getirmesi
piyasalardaki iyimserligi artird.

PCE enflasyondaki goriiniimiin Fed’in hedefleri ile uyumlu bir patikada ilerlemeye devam ediyor olmasi ile birlikte bu
yil Fed’den faiz indirimi beklemeye devam ediyoruz. Cleveland Fed'in enflasyon tahmin modeline gore yillik PCE artisinin
haziran ayinda %2,5 seviyesine inmesi, ¢ekirdek PCE'nin ise %2,6'da sabit kalmasi bekleniyor. Yaz aylarinda PCE enflasyondaki
stirmesi durumunda eylil ayinda faiz indirimlerine baslanmasi ihtimalinin artabilecegi, dolayisi ile bu yil igin 2 faiz indirimi
ihtimalinin halen masada oldugu goérisiindeyiz. Opsiyon fiyatlamalarindan tiiretilen olasiliklarda piyasalarda Fed'in 18 Eylil
toplantisinda faiz indirimine gitmesi ihtimaline kesin goziyle bakilirken, aralik ayinda ikinci bir indirimin gelmesi ihtimali ise
%90'a yakin bir olasilikla fiyatlaniyor.
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Teknik Analiz

USD/TRY

Haftanin ilk islem gliniinde dolar endeksinde yon yukari donerken,
GoU para birimleri genelinde saticili bir seyir 6n plana cikti. TL ise
dolar karsisinda %0,07’lik primle en iyi performans gdsteren ikinci
GoU para birimi konumunda yer aldi. USDTRY giinii 33 seviyesinin
hemen (zerinde tamamlarken, 5 yillik CDS primi 255,83 baz
puandan 256,02 baz puana hafif bir yiikselis gosterdi. TL'de yakin
vadede nominal deger kayiplarinin sz konusu olabilecegi ve
USDTRY'de bir sliredir 32,50 civarinda yatay seyreden hareketin 33
— 35 bandinda yeni bir dengelenmeye ulasabilecegi goristindeyiz.

EUR/USD

EURUSD paritesi haftanin ilk islem gtinlinde 1,0925 seviyesine
kadar yikselmesinin ardindan glini 1,0896 seviyesinden gorece
sinirl bir yikselisle tamamladi. Kisa vadeli ylikselis kanali
icerisindeki hareketini koruyan EURUSD paritesinde, trend ve
momentum gdstergeleri yukari yonli egilimin devamini isaret
ediyor. Teknik gostergelerin Urettikleri sinyaller dogrultusunda kisa
vadeye iliskin olarak 1,0875 — 1,0950 bandini 6n plana ¢ikariyoruz.
1,0950 6ncesinde 1,0915 seviyesi ara direng konumunda yer
alirken, 1,0875 seviyesi 6nemli bir destek konumunda bulunuyor.

XAU/USD

Diin 2.439$ Uzerini test ederek mayis ayindan bu yana en yiksek
seviyesine ulasan ons altinda yikselis potansiyelinin korundugunu
gormekteyiz. Kisa vadeli yikselis kanali icerisinde hareket etmekte
olan ons altinda kanal sinirlarini gdzeterek yakin vadeye iliskin
olarak 2.390% — 2.450% bandini 6n plana gikarmaktayiz. 2.390$
oncesinde 2.415,51% ve 2.400% destekleri yer alirken, 2.450%
oncesinde ise 2.430% ara direnci bulunuyor. Fed'in faiz indirim
surecine dogru ilerleniyor olmasi ile birlikte ons altinda gelecek
doéneme iliskin pozitif beklentimizi korumaktayiz.

XAG/USD

Gectigimiz haftanin son islem giiniinde kisa vadeli yiikselis kanalini
asagi yonlu kiran glimis fiyatlarinda diinden bu yana gorece
yatay-negatif bir seyrin etkili oldugunu izliyoruz. Yikselis kanalinin
kinlmasini takiben gimuste yukari yonli potansiyelinin teknik
olarak sinirlandigini izliyoruz. Teknik gostergeler kanal kirlmasinin
ardindan kisa vadede 30$ — 31,50$ bandinda bir seyrin 6n planda
olabileceginin sinyalini veriyor.30$ 6ncesinde 30,53%, ve 30,15$ ara
destekleri bulunurken, 31,50% 6ncesinde ise 30,85$ ve 31,16$
seviyeleri ara diren¢ konumunda yer aliyor.
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Yatirnm 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 (0322) 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§(itézii Cankaya (0 312) 909 87 70

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

Bakirkoy 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 Niltifer-BURSA (0 224) 22564 10

Cankaya irtibat Biirosu Cankaya Mahallesi Cinnah Caddesi Cinnah Apartmani No: 55 D: 7-8 Cankaya / ANKARA (0212) 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: 1D:5 (0 342) 232 35 35

Girne Ziya Rizki Cad. Sehit Necati Gurkaya Sok. Kat: 1 D: 1 Girne - KKTC (0392) 815 14 55-0533 889 15 51
izmir Kultir Mahallesi, Cumhuriyet Bulvari No:137 Cumbhuriyet 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 Bulvari 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 (0 262) 260 01 01
Karadeniz Eregli Baglik Mahallesi Karanfil Sokak No:16/A Karadeniz Eredli — 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 Baldéktl 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 (0212) 355 46 46

Mersin indni 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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