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One Cikan Gelismeler

Kiresel piyasalarda Fed iyimserligi fiyatlamalar Gzerinde etkili olmaya devam ediyor. ABD'de diin beklentilerin lizerinde gelen
perakende satislar verilerinin ardindan dolar endeksi deder kazansa da s6z konusu fiyatlamanin kalici olmadigi takip ettik. Fed
YK lyesi Adriana Kugler, enflasyonun yilin basindaki direncli seyre ragmen asagi yonla trendine devam ettigini belirtti ve
istihdam piyasasindaki sogumanin hiz kazanmasi durumunda daha erken bir faiz indiriminin gelebilecegini dile getirdi.
Piyasalarda Fed'in eylil ayinda faiz indirimlerine baslayacagina iliskin piyasa beklentisi devam ederken, ABD 10 yillik tahvil faizi
diin %4,15'e dogru inerek mart ayindan bu yana en diisiik seviyelerini test etti. Alternatif getirilerdeki geri ¢ekilme ile birlikte
ons altin rekor kirarken, ABD borsalarinin giinii artida tamamladigdi takip edildi. Avrupa piyasalarinda ise disuk risk istahi etkili
olmaya devam ederken, tahvillerdeki deger kazaniminin ve getirilerdeki geri ¢ekilmenin stirdiigu izleniyor. Bugiin yurt dig
piyasalarda ingiltere ve Euro Bélgesi'nden gelecek olan haziran TUFE verileri, ABD haziran ayi sanayi tiretimi ve Fed Bej Kitap
raporu takip edilecek.

Kiiresel Borsalar:

e ABD borsalari haftanin ikinci islem gliniinG yikselisle tamamlarken, kapanista Dow Jones endeksi 740 puanin (zerinde
deger kazandi ve %1,85 artarak 40.954,48 puanla rekor tazeledi. S&P 500 endeksi %0,64 artisla 5.667,20 puana ve
Nasdaq endeksi %0,21 kazangla 18.510,86 puana yikseldi. ABD'nin biyiik bankalarindan Morgan Stanley'nin net kari
bu yilin ikinci ¢eyreginde %41 artarken, Bank of America'nin net kari ise %6,7 azaldi. Her iki bankanin da ikinci ¢eyrek
kari ve geliri piyasa beklentilerinin tGzerinde gerceklesti.

e Dusuk risk istahinin etkili olmaya devam ettigi Avrupa borsalari gint dislsle tamamladi. Kapanista, gosterge endeks
Stoxx Europe 600 %0,28 azalarak giinii 517,3 puandan kapatti. ingiltere'de FTSE 100 endeksi %0,22 gerilemeyle 8.164,9
puana, Almanya'da DAX 40 endeksi %0,39 dustsle 18.518,03 puana, Fransa'da CAC 40 endeksi %0,69 deger kaybiyla
7.580,03 puana ve italya'da FTSE MIB 30 endeksi %0,02 gerilemeyle 34.369,19 puana indi.

e Bu sabah saatlerinde Asya piyasalarinda karisik bir seyir izleniyor. Avustralya'da S&P/ASX 200 endeksi %1'lik primle
rekor kirarken, Japonya‘da Nikkei endeksi %0,3 disisle islem goriyor. Cin CSI 300 endeksi ise %0,1'lik yikselisle yatay
pozitif seyrediyor.

Tahvil Piyasalari:

e Piyasalarda Fed'in eylil ayinda faiz indirimlerine baslayacagina iliskin beklenti diin de etkili olurken, tahvil faizlerinde
geri cekilme izlendi. ABD 10 yillik tahvil faizi %1,7'lik dislsle %4,1576 seviyesine inerek mart ayindan bu yana en dusik
seviyelerini test ederken; 5 yillik tahvil faizi %1,4'ltk distsle %4,0738, 2 yillik tahvil faizi ise %0,9'luk geri ¢ekilme ile
%4,4172 seviyesine indi.

e Avrupa piyasalarinda risk istahi zayif seyretmeyi stirdiiriirken, tahvil faizleri geriliyor. Almanya 10 yillik tahvil faizi %2'ye
yakin diisiise %2,4270 seviyesine inerken, italya 10 yilliklar ise %1,3'lik kayipla %3,70'e geriledi. ingiltere'nin 2 yillik
tahvil faizi ise diin bu yil ilk kez %4'ln altini test etti.

Para Piyasalari:

e ABD'de perakende satislar verilerinin ardindan 104,50 seviyesi Uzerini test eden dolar endeksi kazanglarini
koruyamayarak geri ¢ekildi ve guinii 104,27 seviyesinden yataya yakin sinirli bir ylkselisle tamamladi. EURUSD paritesi
ise 1,09 seviyesinden yatay bir kapanis gerceklestirdi.

e USDIJPY paritesi haftanin ikinci islem gliniini %0,2'lik gorece sinirl bir yiikselisle 158,35 seviyesinden tamamladi.

Emtia Piyasalari:

e Altinin ons fiyati diin %2'ye yakin yiikselisle 2.469,08% seviyesinden kapanarak tiim zamanlarin en yuksek seviyesine
ulasirken, fiyatlarin buglin Asya seansinda 2.470% Uzerine tirmandidi rekor tazeledigini takip ediyoruz. Gimdus fiyatlari
diin %1,9'luk primle 31,25% seviyesine ytkselirken, altin / giimis rasyosu ise 78,96 seviyesinden 79,01 seviyesine ¢ikti.

e Brent petrol %1,3'lik kayipla varil basina 83,73% seviyesine inerken, ham petrol ise %1,4 disusle 80,76$ seviyesine
geriledi.

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

Beklenti Onceki
:E E-: ingiltere Haziran Ayi Aylik TUFE 09:00 %0,1 %0,3
g g ingiltere Haziran Ay1 Yillik TUFE 09:00 %1,9 %2
:E g ingiltere Haziran Ay Yillik Cekirdek TUFE 09:00 %3,4 %3,5
- Euro Bolgesi Haziran Ayi Nihai Aylik TUFE 12:00 %0,2 %0,2
- Euro Bolgesi Haziran Ay Nihai Yillik TUFE 12:00 %2,5 %2,5
- Euro Bolgesi Haziran Ayi Nihai Yillik Cekirdek TUFE 12:00 %2,9 %2,9
ABD Haziran Ayl Yapi Ruhsatlari 15:30 1400K 1399K
ABD Haziran Ay1 Konut Baslangiglari 15:30 1300K 1277K
Richmond Fed Baskani Barkin'in Konusmasi 16:00
ABD Haziran Ay Aylik Sanayi Uretimi 16:15 %0,3 %0,9
ABD Haziran Ayl Kapasite Kullanim Orani 16:15 %78,4 %78,7
Fed YK Uyesi Waller'in Konusmasi 16:35
—— | Fed Bej Kitap Raporu 21:00

Kaynak: Bloomberg
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Makroekonomik Gelismeler

Giicli perakende satislar verileri eyliil ayina iliskin indirim beklentilerini degistirmedi

Diin aciklanan veri setinde ABD’de perakende satislar haziran ayinda aylik bazda %0,3’liik diisiis beklentisine karsin
onceki aya gore degisim gostermezken, cekirdek veri ise %0,1’lik artis beklentisinin iizerinde gelerek %0,4 oldu.
ABD'de beklentilerin lizerinde gelen perakende satislar verilerinin hemen ardindan 104,20 seviyesinden ydniini yukari ceviren
dolar endeksi 104,50 Gizerine tirmanirken, EURUSD paritesi ise 1,09 tzerinden 1,0870 sevine indi. Ancak s6z konusu hareketin
kalici olmadigi izlendi. Oyle ki, dolar endeksinin kisa siire icerisinde yeniden 104,20'lere geriledigi ve paritenin ise 1,09 (izerine
donus yaptigi takip edildi. Tahvil getirilerindeki geri cekilmenin ise strdigi ve ABD 10 yillilarin %4,15'e dogru inerek mart
ayindan bu yana en duisiik seviyelerini test ettigi gozlendi. Verilerin ardindan Fed'e iliskin son dénemde 6ne ¢ekilen faiz indirim
beklentilerinde de bir bozulma yasanmadigi izleniyor. Opsiyon fiyatlamalarindan tiretilen olasiliklara baktigimizda piyasalarda
Fed'in 18 Eylil'deki toplantisinda faiz indirimine gidecegi beklentisinin %100 ihtimalle fiyatlandigini, 18 Aralik’taki toplantida
ikinci bir indirime gitmesi beklentisinin ise %92 olasilikla fiyatlandigini gérmekteyiz. Dolayisi ile piyasalardaki baz senaryo
Fed'in bu yil iki faiz indirimine gidecegi seklinde olusmaya devam ediyor.
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Teknik Analiz

USD/TRY

Dolar endeksi diin 104,27 seviyesinden yataya yakin sinirli bir
yiikselisle kapanirken, GoU para birimleri karisik bir seyir izledi.
Turk lirasi dolar karsisinda %0,1'lik dususle en zayif performans
gosteren GoU para birimleri arasinda yer alirken, USDTRY giini
33,0484 seviyesinden tamamladi. Turkiye 5 yillik CDS primi ise
256,02 baz puandan 260,47 baz puana yukseldi. 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

Diin 1,09 seviyesinden yatay bir kapanis gerceklestiren EURUSD
paritesi, kisa vadeli yikselis kanali icerisinde islem gérmeye devam
ediyor. Dolar endeksindeki zayif gériinim cercevesinde paritede
kisa vadeli ylkselis egiliminin sirebilecedi goriisiinde olmakla
birlikte, teknik tarafta trend ve momentum gostergelerinin de
yukari yonli potansiyelin devamina isaret ettigi izleniyor. Yikselis
kanalinin alt ve Ust sinirlarini gozeterek paritede kisa vadeye iligkin
olarak 1,0875 — 1,0960 bandini 6n plana ¢ikariyoruz.

XAU/USD

Alternatif getirilerdeki zayiflama ve Fed'e iliskin artan faiz indirim
beklentileri ile birlikte ons altin diin %2'ye yakin yikselisle
2.469,08% seviyesinden kapanarak rekor kirarken, fiyatlarin bugin
Asya seansinda 2.470$ Gzerine tirmandigini takip ediyoruz. Fed'in
faiz indirim siirecine dogru ilerleniyor olmasi ile birlikte ons altinda
gelecek déneme iliskin pozitif beklentimizi korumaktayiz. Din
yukselis kanalini yukari yonli kiran ons altinda teknik gostergeler
fiyatlarin 2.450% Uzerinde tutunabilecegini ve kisa vadede 2.500%
lzerini hedef alabilecegini isaret ediyor.

XAG/USD

Gumds fiyatlari diin %1,9 yikselerek 31,25$ seviyesine cikarken,
altin / glimdis rasyosu ise 78,96'dan 79,01'e yukseldi. Gectigimiz
hafta kisa vadeli yikselis kanalini asagi yonlu kiran glimis
fiyatlarinda yukari yonli potansiyelinin teknik olarak sinirlandigini
izliyoruz. Teknik gostergeler kanal kirilmasinin ardindan kisa
vadede 30% — 31,50% bandinda bir seyrin 6n planda olabileceginin
sinyalini veriyor. 30$ dncesinde 30,85%, 30,53%, ve 30,15% destekleri
bulunurken, 31,50% dncesinde ise 31,16$ direnci 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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