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Haber Bashklan

Haftanin ilk islem giintinde kiresel piyasalarda risk istahi glcli seyretti. Japon yenindeki yiikselisin de etkisi ile birlikte
zayiflayan dolar endeksi 104,40 seviyesine dogru geri ¢ekilirken, VIX endeksi diististint strdirerek 13,80 seviyesinden giini
tamamladi. ABD ve Avrupa borsalarinda ise alicili seyir izlendi.

Japonya Merkez Bankasi Baskani'nin diin fiyatlar ve Ucretlerin slirdirilebilir bir sekilde yukari gittiginden emin

olmalari durumunda negatif faizi terk etmelerinin secenekler arasinda oldugunu ifade etmesi sonrasinda Japon yeninde
hizli bir yikselis izlendi. USDJPY paritesi 146 seviyesi altini test ederken, Japonya 10 yillik tahvil faizi %0,7080 ile 2014 yili
mayis ayindan bu yana en ylksek seviyeleri gordi. Buglin de 20 yillik Japonya tatil faizi %1,47 ile 10 yili askin strenin
zirvesini test etti.

Avrupa’da endeksler haftanin ilk islem giiniin ylkselisle tamamladi. Kapanista, gosterge endeks Stoxx Europe 600 %0,97
artisla 456,21 puana ulasti. ingiltere'de FTSE 100 endeksi %0,25 artarak 7.496,87 puana, Fransa'da CAC 40 endeksi %0,52'lik
artisla 7.278,27 puana yiikseldi. Aimanya'da DAX endeksi %0,36 artisla 15.800,99 puandan, italya'da FTSE MIB 30 endeksi
ise %1,03'lik ylkselisle 28.525,10 puandan kapandi.

ABD borsalari, Tesla ve Qualcomm onciiligiinde teknoloji hisselerinde etkili olan ralli ile birlikte diint artida kapatti.
Kapanista Dow Jones endeksi %0,25 artisla 34.663,72 puana ¢iktl. S&P 500 endeksi %0,70 artarak 4.488,59 puana ve
Nasdaq endeksi %1,14 kazancgla 13.917,89 puana ytikseldi.

AB Komisyonu “Avrupa Ekonomik Tahminleri 2023 Yaz" raporu yayimlandi. “Azalan enflasyon ve glicli isgiicl piyasasi ile
birlikte yavaslayan blyliime momentumu” baslikli raporda Euro Bolgesi ekonomisinin biylime tahminleri asagi revize
edildi. Detaylari biltenimizin Makroekonomik Gelimeler bolimiinde bulabilirsiniz.

Diin ABD Hazinesi tarafindan diizenlenen ve 44 milyar dolarlk satis gerceklestirilen 3 yil vadeli tahvil ihalesinde faiz %4,66
seviyesinde olusurken, talep / satis rasyosu ise 2,75x oldu. Bir dnceki ihalede talep / satis rasyosu 2,9x olarak
gerceklesmisti. Bugin ise Tirkiye saatiyle 21:00'da ABD’de 10 yil vadeli tahvil ihalesi diizenlenecek.

Japonya'da bugiin dlizenlenen ve 2,5 trilyon yenlik satis gerceklestirilen 5 yillik tahvil ihalesinde faiz %0,3 seviyesinde
olurken, talep / satis rasyosu ise 4,4x ile giiclii bir talebi isaret etti. Onceki ihalede talep / satis rasyosu 3.35x, faiz %0,19 ise
dizeyindeydi.

89,50$ destegi tizerinde tutunmasi ile birlikte ylkselis egilimini stirdirmekte olan Brent petrolde diin 91$ seviyesi lzeri test
edildi. 91,15$ seviyesine kadar yikselerek Kasim ayindan bu yana en yuksek seviyesine ulasan Brent petrol, giinti 90,31$
seviyesinden tamamladi. Bugiin saat 14:00'de agiklanacak olan OPEC Aylik Petrol Piyasasi Raporu yakindan izlenecek. Yarin
ise Uluslararasi Enerji Ajansi'nin (IEA) Petrol Piyasasi Eylil Ayi Raporu aciklanacak.

Bu sabah saatlerinde Asya piyasalarinda yataya yakin sinirli pozitif bir seyrin 6n plana ¢iktigi izleniyor. Cin'de CSI 300
endeksi %0, 1'lik ylkselis sergilerken, Japonya'da Nikkei 225 endeksi %0,8 ve Topix endeksi %0,54 primli. Avustralya'da
S&P/ASX 200 endeksi bu sabah saatlerinde yatay seyrediyor.

ABD endeks vadelilerinde satis agirlikh bir seyir izlenirken, Avrupa vadelilerinde ise alicili bir resim 6n planda.

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

Beklenti Onceki
. Almanya Eylul Ay1 ZEW Ekonomik Biylime Beklenti Anketi 12:00 -15 -12,3
- Euro Bolgesi Eylul Ayt ZEW Ekonomik Blyliime Beklenti Anketi 12:00 - -55
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Makroekonomik Gelismeler

AB Komisyonu Euro Bélgesi biiyiime tahminini %0,8’e indirdi

AB Komisyonu “Avrupa Ekonomik Tahminleri 2023 Yaz” raporu yayimlandi. "Azalan enflasyon ve gui¢lu isglicl piyasasi ile
birlikte yavaslayan blyliime momentumu” bashkl raporda Euro Bolgesi ekonomisinin 2023 yili bliyime tahmini %1,1
seviyesinden %0,8'e, 2024 yili bliyliime tahmini ise %1,6 seviyesinden %1,3'e ¢ekildi. Almanya'nin 2023 yilinda %0,4
klicilmesinin 6ngorildigi raporda, 2024 yilinda ise %1,1'lik bir blyiimeye ulasacagi tahmin edildi. Euro Bolgesi 2023
enflasyon tahmini de asagi ¢ceken AB Komisyonu, gelecek seneye iliskin tahmininde ise yukari revizyona gitti. Buna gore 2023
yili beklentisi %5,8'den %5,6'ya inerken, 2024 beklentisi ise %2,8'den %2,9'a cikt.

e Raporda Avrupa genelinde ekonomik faaliyetin zayifladigina vurgu yapilirken, ézellikle i¢ talepteki zayiflama ve ylksek
seyretmeye devam eden enflasyonun bir dnceki raporda tahmin edilenden daha yuksek bir etki yarattig ifade ediliyor.

e Onci gostergelerin éniimizdeki aylarda ekonomik aktivitede yavaslama sinyalleri Giretmeye devam ettiginin belirtildigi
raporda, gli¢li turizm sezonuna ragmen bir¢ok Avrupa boélgesinde hizmet sektdriinde momentum kaybinin
gorulduginin alti gizildi.

e Cin'deki zayif performansa ragmen kiresel ekonominin yilin ilk yarisinda beklenenden biraz daha iyi bir performans
gosterdigi ifade edilirken, diger yandan kiresel bliyime ve ticaretin gérinimdnin bir dnceki raporun yayinladigi
bahar donemine gore iyilesme kaydetmedigi ve bunun da Avrupa ekonomisinin dis talepten gli¢li destek
bekleyemeyecegi anlamina geldigi vurgulandi.

e Bu hafta persembe glini Avrupa Merkez Bankasi'nin faiz karari agiklanacak. Banka'nin bu toplantida faiz artirrmina
gitmesi ihtimali %38 olarak fiyatlaniyor. Bu hafta faiz artinm karari alinsa dahi bunun son artirim olacagi gorustindeyiz.
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Doviz & Emtia Analizleri
USD/TRY

Yeni haftanin ilk islem gliniinde dolar endeksindeki geri ¢ekilme egilimi piyasalarda on plana ¢ikarken, gelismekte olan tlke
para birimlerinin ise olumlu bir performans sergiledigi takip edildi. Dolar endeksinde 104,40 seviyesine dogru bir diisis
hareketi takip edilirken, gelisen Ulke para birimlerindeki pozitif seyrin icerisinde Tirk lirasi dolar karsisinda %0,08'lik sinirli bir
disusle negatif ayristi. USDTRY paritesi ise giin icerisinde 26,68 — 26,90 bandinda islem goérmesi sonrasinda glinii 26,88
seviyesinden kapatti. TUrkiye 5 yillik CDS primi ise 379,46 baz puan ile yatay seyretti.

Bu sabah saatlerinde 104,50 civarinda hareket eden dolar endeksi gdrece zayif seyrini strdurirken, ABD tahvil getirilerinde de
yatay bir hareketin oldugu takip ediliyor. ABD 10 yilliklar %4,29, 2 yillik tahvil faizi ise %4,99 seviyesinde. Gelismekte olan llke
para birimlerinde karisik bir seyrin oldugu, TL'nin ise yatay bir seyirle orta sirada yer aldigi goruliyor. Kurda yatay hareketin
korunmasini beklemekle birlikte, teknik gostergelerin Urettikleri sinyaller dogrultusunda kisa vadeye iliskin olarak 26,30 — 27,50
bandini 6n plana ¢ikarmaya devam ediyoruz. Buglin yurt iginde Hazine ihaleleri (4y TLREF'e endeksli ve 5y sabit kuponlu) takip
edilecek. Yarin ise ABD'den gelecek olan enflasyon verileri piyasalar tarafindan yakindan izlenecek.

USD/TRY
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EUR/USD

Gegtigimiz hafta 1,07 seviyesi altina kadar gerileyen EURUSD paritesinin, yeni haftanin ilk islem gliniinde son donemdeki
kayiplarinin bir kismini telafi ettigi takip edildi. Paritedeki ylikseliste dolar endeksinde 104,40 seviyesine dogru yasanan geri
cekilme etkili oldu. Bununla birlikte diin glin icerisinde 1,0760 seviyesine kadar yiikselen parite, gtinii 1,0750 seviyesinden
ylkselisle tamamladi.

EURUSD paritesi bu sabah saatlerinde 1,0740 seviyesinden islem goriyor. Asadida grafik Gzerinden de gorilebilecegi gibi
paritenin Temmuz ortasindan bu yana devam eden kisa vadeli dists kanali (asagidaki grafikte kirmizi ile belirtilmis olan kanal
hareketi) blinyesinde hareket etmeye devam ettigi gorillyor. Paritenin kanal destegi Uzerinde tutunarak kanal icerisinde
kalmaya devam etmesi durumunda, teknik gostergelerin Urettikleri sinyaller dogrultusunda, kisa vadede 1,07 —1,0850
bandinda bir hareket gdrmeyi bekleriz. Ancak, 1,07 seviyesinin asagi yonla kirilmasi diisiis kanalinin da kirilmasina yol
acacagindan, asagi yonlu egilimin hiz kazanmasina sebep olabilir. Teknik seviyelere bakacak olursak yukarida 1,0775, 1,0820
ve 1,0850 direngleri yer alirken, asagida ise 1,07, 1,0675 ve 1,0625 destekleri bulunuyor.

Paritede temmuz ayi ortasindan bu yana %5'in lzerinde bir diisis yasandidi takip edilirken, Euro Bolgesi ekonomisinde
go6zlemlenen aktivite kaybi cercevesinde euronun zayif bir seyir izlemeye devam edecegi gorusiindeyiz. Bdlge ekonomisine
iliskin gelen verilerin stagflasyon sinyallerini derinlestirmeye devam etmesi durumunda paritedeki yikselislerin satis firsat
olarak sinirli kalmayi stirdirmesi beklenebilir. Yarin ABD'den gelecek olan enflasyon verileri parite ve emtialardaki goriinim
agisindan énemli olacak. ABD verilerinin ardindan ise gézler persembe glinkli Avrupa Merkez Bankasi toplantisina gevrilecek.

EUR/USD
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XAU/USD

Dun 6gle saatlerinde 1930% seviyesi tizerini test eden ons altinda, kazanglarin aksam saatlerine dogru silindigi ve altinin giint
1922,40% seviyesinden sinirli bir ylkselisle kapattigi takip edildi.

Altinin ons fiyati bu sabah saatlerinde 1922$ seviyesinden islem goriyor. Ons altinda 1950% seviyesi asilmadikga hizl bir
yukselis beklemezken, kisa vadeye iliskin 1900$ — 1950% bandini 6n plana cikariyoruz. 1900$ seviyesi altina inilmesi
durumunda ise, volatilitede beklenen artis ile birlikte bu bant 1850% - 1950% olarak glincellenecektir. Ara destek — direng
seviyelerine bakacak olursak yukarida 1923$, 1940% ve 1950% seviyeleri kisa vadeli diren¢ konumunda yer alirken, asagida ise
1915% ve 19009 seviyeleri destek konumunda bulunuyor. Yarin ABD'den gelecek olan enflasyon verileri parite ve emtialardaki
gorinim acisindan énemli olacak.

Fed'in bu yil igerisinde bir faiz artirnmi daha yapip yapmayacagi konusu ve enflasyondaki gerileme karsisinda yiksek kalmaya
devam eden reel getiri ortami ons altin icin kisa vadeli risk unsuru olarak 6n plana ¢iksa da gelecek doneme iliskin olumlu
beklentimizi koruyoruz. Gerileyen enflasyon ortaminda reel getirilerin de bu harekete adapte edilmesini beklemekteyiz.
Dolayisi ise reel getirilerdeki yikselisin yavas yavas sonuna gelindigi beklentimiz cercevesinde ons altinda geri ¢cekilme
hareketlerinin sinirli kalacagini dngériyoruz.

XAU/USD
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XAG/USD

Japonya yenindeki rallinin dolar endeksini asadi cekmesi ve alternatif getirilerde haftanin ilk islem giiniinde gézlemlenen
gorece sakin seyir gimus fiyatlarinin da diin son dénemdeki kayiplarinin bir kismini silmesine yardimci oldu. Bununla birlikte
glin igerisinde 23,22% seviyesine kadar ylkselen glimus, guinu 23,08% seviyesinden yikselisle tamamladi.

Bugtin giimisin haftalik grafigini paylasiyoruz. Asagdidaki grafik lizerinden de gorilebilecedi gibi gimus fiyatlari Haziran
2022'den bu yana sirdiirmekte oldugu ytkselis kanalinin alt ¢izgisine, yani kanal destegine kadar gerilemis durumunda. Bu
noktada glimisin kanal sinirindaki hareketini yakindan izliyoruz. Gimusteki mevcut geri cekilmeyi bir "diizeltme” olarak
nitelendirebilmemiz igin kanal cizgisinin gectigi 22,60% seviyesi tizerinde bir tutunma gérmemiz gerekiyor. Bu seviye Uzerinde
kalindigr muddetge kanal icerisinde yikselisin devam etmesi ve geri ¢cekilmelerin alim firsati vermesi s6z konusu olabilir. Teknik
seviyelere bakacak olursak gimuste olasi geri ¢ekilmelerde 23$ ve 22,60% seviyeleri destek konumunda yer alirken, yukari
yonli hareketlerde ise sirasiyla 23,20$, 23,55% ve 23,80$ seviyeleri direng konumunda bulunuyor. Yarin ABD'den gelecek olan
enflasyon verileri parite ve emtialardaki gériiniim agisindan 6nemli olacak.

XAG/USD
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Yatirim Merkezlerimiz

Genel Mudiirliik
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 (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 - Cukurambar irtibat Biirosu  Kizilirmak Mah.Ufuk Universitesi Cad. Next Level Loft Ofis No: 4/65 Kat: 24 S6g§iitézi 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 Bulvari, Arbor-Abdullah Unal Cabuk is Merkezi No: 285/1-A6 Bodrum (0212) 355 46 46

Bursa Muradiye Mah. Cekirge Cad. Koger Apt. No: 49 Kat: 2 D: 4 Osmangazi (0 224) 225 64 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 Kadikoy (0 216) 348 82 82
Gaziantep incilipinar Mah. Gazimuhtarpasa Bul. Kepkepzade Park is Merkezi B Blok No: 18 Kat: 1 D: 5 (0342) 2323535

Girne Ziya Rizki Cad. Sehit Necati Gurkaya Sok. Kat: 1 D: 1 Girne - KKTC (0 392) 815 14 54-55-56
izmir Sair Esref Bul. Ragip Sanli Is Merkezi No: 6 Kat: 3 D: 306 Cankaya (0 232) 445 01 61

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

izmit Hurriyet 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 (0 262) 260 01 01

Karadeniz Eregli Murtaza Mah. Hamamiisti Sok. I. Esat Taneri is Merkezi No: 19 Kat: 2 Karadeniz Eregli (0372) 316 40 50

Kartal Uskiidar Cad. Cevat Kayacan Apt. No: 26 Kat: 4 D: 8 Kartal (0216) 306 22 71 - 306 22 06
Kayseri Cumbhuriyet Mah. Turan Cad. Turan Plaza Apt. No: 8 Kat: 2 D: 5 Melikgazi (0352) 221 08 68 - 222 82 51
Marmaris irtibat Biirosu Kemeralti Mah. Orgeneral Mustafa Muglal Cad. Gliven 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 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 Dederler 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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