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Haber Bashklan

Buglin ABD'den gelecek olan Agustos ayi enflasyon verileri giiniin en énemli gindem maddesini olusturuyor. Bloomberg
anketine gére manset TUFE'nin Agustos ayinda yillik bazda %3,2 seviyesinden %3,6 seviyesine yiikselmesi, yillik cekirdek
TUFE'nin ise %4,7'den %4,3'e inmesi bekleniyor. Verilere iliskin beklentileri ve Fed'in gelecek dénem politikalarini
degerlendirdigimiz analizimize biltenimizin Makroekonomik Gelismeler bélimiinden ulasabilirsiniz.

OPEC tarafindan diin yayinlanan Aylik Petrol Piyasasi Raporu'nda Suudi Arabistan ve Rusya tarafindan alinan tretim
kesintilerinin uzatilmasi kararlarinin yilin son ceyreginde arz acigini iki katina ¢ikararak giinlik 3 milyon varile yikseltecegi
tahmin edildi. 2023 kuresel petrol talep blytime tahminini glinlik 2,44 milyon varilde sabit birakan OPEC, bu yil 102,1
milyon varillik bir petrol talebi dngoriyor. 2024 yili icerisinde ise kiiresel talebin guinlik 2,2 milyon varil artacagi ve
ortalama ginliik 104,3 milyon varil olacagi hesaplaniyor.

OPEC raporunun ardindan petrol fiyatlarindaki yikselis hiz kazanirken, Brent petroliin varil basina 92$ seviyesine ulastig
izlendi. Petrol fiyatlarinda genel yikselis egiliminin korundugunu takip etmekle birlikte, kisa vadeye iliskin 92$ ve 93,25$
direnclerini takip ediyoruz.

Diin gelen OPEC raporunun ardindan bugtin Uluslararasi Enerji Ajansi'nin (IEA) Petrol Piyasasi Eylil Ay Raporu takip
edilecek.

ABD'de API tarafindan agiklanan haftalik petrol stoklari 1,1 milyon varil artis gosterdi. Piyasa beklentisi stoklarda 2 milyon
varillik bir diistis yasanmasi yontndeydi. Artis gosteren stok datasina ragmen petrol fiyatlarindaki yikselis egiliminin
korundudu izleniyor.

Fransa Merkez Bankasi Baskani ve ECB konsey Uyesi Francois Villeroy de Galhau, petrol fiyatlarindaki son artisin
enflasyondaki genel dists egilimini sorgulanir hale getirmedigini soyledi. Villeroy de Galhau, “Petrol fiyatlarindaki mevcut
dalgalanmalar aylik enflasyon oranini etkileyebilir, ancak bu durum enflasyondaki diisiis egilimini sorgulanir hale getirmez”
dedi.

Diuin ABD Hazinesi tarafindan diizenlenen ve 35 milyar dolarlik satis gergeklestirilen 10 yil vadeli tahvil ihalesinde faiz %4,29
seviyesinde olusurken, talep / satis rasyosu ise 2,52x oldu. Bir dnceki ihalede talep / satis rasyosu 2,56x olarak
gerceklesmisti.

Diin 104,91 seviyesine kadar yikselerek pazartesi glinkl kayiplarini telafi etme cabasi icerisine giren dolar endeksinde s6z
konusu yiikselisin kalici olmadigi izlendi. Asya seansinda yonini yeniden asagi ceviren endeks, giinii 104.51 seviyesinden
dustsle tamamladi.

ABD borsalari glini dususle tamamladi. Kapanista, Dow Jones endeksi %0,05 azalisla 34.645,99 puana gerilerken, S&P 500
endeksi %0,56 azalarak 4.462,30 puana ve Nasdaq endeksi Apple'daki disiistin de etkisiyle %1.04 kayipla 13.773,61 puana
dustd.

Avrupa borsalarinda diinki kapanista karisik bir seyir 6n plana ¢ikti. Kapanista, gosterge endeks Stoxx Europe 600 %0,18
azalarak 455,40 puana geriledi. Almanya'da DAX endeksi %0,53 azalarak 15.715,53 puandan, Fransa'da CAC 40 endeksi
%0,35 gerileyerek 7.252,88 puandan kapandi. Diger yandan, ingiltere’de FTSE 100 endeksi %0,41 artarak 7.527,53 puana,
italya'da FTSE MIB 30 endeksi ise %0,21 deger kazanarak 28.584,58 puana ulasti.

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

Beklenti Onceki
:E g ingiltere Temmuz Ayi Aylik Sanayi Uretimi 09:00 -%0,7 %1,8
ingiltere Temmuz Ay Yillik Sanayi Uretimi 09:00 %0,4 %0,7
Euro Bolgesi Ayi Aylik Sanayi Uretimi 12:00 -%0,9 %0,5
Euro Bélgesi Ay Yillik Sanayi Uretimi 12:00 -%0,3 -%1,3
ABD Agustos Ayi Aylik TUFE 15:30 %0,6 %0,2
ABD Agustos Ayi Aylik Cekirdek TUFE 15:30 %0,2 %0,2
ABD Agustos Ayi Yillik TUFE 15:30 %3,6 %3,2
ABD Agustos Ayi Yillik Cekirdek TUFE 15:30 %4,3 %4,7
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Makroekonomik Gelismeler
ABD'den TUFE verileri bekleniyor

Bugiin ABD’den gelecek olan agustos ayi enflasyon verileri giiniin en 6nemli giindem maddesini olusturuyor.
Bloomberg anketine gére manset TUFE'nin agustos ayinda yillik bazda %3,2 seviyesinden %3,6 seviyesine yiikselmesi, yillik
cekirdek TUFE'nin ise %4,7'den %4,3'e inmesi bekleniyor. Cleveland Fed tarafindan yayinlanan nowcasting enflasyon tahmin
modelinde ise ABD'de TUFE'nin agustos ayinda %3,2 seviyesinden %3,8'e yiikselebilecegi, Cekirdek TUFE'nin ise %4,7
seviyesinden %4,4'e inebileceginin tahmin edildigini gérmekteyiz. Manset TUFE'deki artis beklentisi biiyiik élctide petrol
fiyatlarindaki tirmanistan kaynaklaniyor. Bununla birlikte ¢ekirdek tarafta bir dusts beklendigi goriltyor. Gerceklesmelerin
beklentiler dogrultusunda olmasi durumunda piyasalarin “yiikselen manset TUFE & gerileyen cekirdek TUFE” kombinasyonunu
nasil okuyacagi dnemli olacak.

e Cekirdek TUFE'de beklenen gerilemenin gériilmesi Fed'in faiz artinm déngiisiinde sona yaklastigina ydnelik beklentileri
destekler nitelikte bir veri olacaktir. Ancak manset tarafta goriilmesi beklenen yiikselis piyasadaki fiyatlamalarin ilk
etapta “sahin” olmasina yol agabilir.

e Fed'in eylil toplantisinda bir faiz artirrmina gitmesini beklememekle birlikte, kasim toplantisina yénelik de pas gecme
riskinin oldugunu dislnuyoruz. Opsiyon fiyatlamalarindan tiretilen olasiliklarda Fed'in eyliil ayinda faiz artirim
yapmayacagdi fiyatlanirken, kasim toplantisina yonelik faiz artirim ihtimalinin ise %39 olarak fiyatlandigi goériliyor.

e Kasim toplantisina kadarki slirecte gelecek olan verilerin Fed'in bu yil bir artinm daha yapip yapmayacagdi konusunda
belirleyici olmasini beklemekteyiz. Kasim toplantisinin ardindan ise uzunca bir sure faizlerde bir degisiklik gérmeden
ekonomik verilerin gidisatinin izlenecegi bir siirece girmeyi bekliyoruz.

e Faizlerin geldigi mevcut yiksek seviyeler ve enflasyonda gorilen disls egilimi cercevesinde Fed'in 2024 yilinda faiz
indirimlerine baslayacagi goriistinde olmakla birlikte, bunun en erken éniimizdeki yilin son ¢eyreginde s6z konusu
olabilecegi gorisindeyiz.

Cleveland Fed enflasyon tahmin modeli -

INFLATION, YEAR-OVER-YEAR PERCENT CHANGE

Month CPI Core CPI PCE Core PCE Updated
September 2023 384 429 363 389 09/11
August 2023 3.82 4486 3656 403 09/11

Kaynak: Cleveland Fed
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Doviz & Emtia Analizleri
USD/TRY

Diin, pazartesi glinkl kayiplarinin bir kismini telafi etme ¢abasi icerisine giren dolar endeksi gln icerisinde 104,90 seviyesi
Uzerini test etse de s6z konusu yikselisin kalici olamadigi gdzlendi. Bununla birlikte dolar endeksi diinii 104,51 seviyesinden
dususle tamamladi. Kiresel tarafta petrol fiyatlarindaki yikselis egilimi 6n plana cikarken, Brent petrol varil basina 92$
seviyesine ulasti. Gelisen Ulke para birimlerinde diin karisik bir seyir izlenirken, Tlrk lirasi ise dolar karsisinda %0,16 oraninda
deger kaybetti. Bununla birlikte glin icerisinde 26,4 — 27,18 seviyeleri arasinda gdrece genis bir islem bandinda hareket eden
USDTRY paritesi giinii 26,88 seviyesinden tamamladi. Tirkiye 5 yillik CDS primi ise 379,50 baz puandan 389,35 baz puana ¢ikti.

Dolar endeksi bu sabah saatlerinde 104,65 seviyesinde islem gorirken, 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 Ulke para birimlerinde satis
agirlikh bir seyrin oldugu, TL'nin ise en zayif performans gdsteren gelisen llke para birimleri arasinda bulundugu izleniyor.
Kurda yatay hareketin korunmasini beklemekle birlikte, teknik géstergelerin Urettikleri sinyaller dogrultusunda kisa vadeye iliskin
olarak 26,30 — 27,50 bandini 6n plana ¢ikarmaya devam ediyoruz.

USD/TRY
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EUR/USD

Dolar endeksinde diin etkili olan dalgali seyir EURUSD paritesinde de benzer bir hareketin olusmasina yol acti. Giin icerisinde
104,90 seviyesi Uzerini test eden dolar endeksi aksam saatlerinde kazanglarini silerek 104,50'ye dogru geri ¢ekilirken, EURUSD
paritesinin de 6gleden sonra 1,0705’e inmesi sonrasinda yoninu yukari gevirdigi ve 1,0760 Uzerini test etmesi sonrasinda
glini 1,0756 seviyesinden sinirli bir yikselisle tamamladigi gorildi.

EURUSD paritesi bu sabah saatlerinde 1,0754 seviyesinden islem goriyor. Asadida grafik tzerinden de goriilebilecegi 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 goriliyor. Paritenin kanal destegi lizerinde 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. Avrupa Merkez
Bankasinin yarinki toplantida son bir faiz artirim karari alma ihtimalinin yaninda Fed'in Eylil ay toplantisini pas gececedine
yonelik tahminiz parite Gizerinde kisa vadeli bir yikselis riskini beraberinde getiriyor olsa da olasi yukari yonlt hareketlerin
sinirli kalacagi gorisiindeyiz.

EUR/USD
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XAU/USD

Haftanin ikinci islem glniinde degerli metallerde zayif bir seyir 6n plana ¢ikarken, altinin ons fiyatinin ise 1907,62$ seviyesine
kadar gerilemesinin ardindan giini 1913,49$ seviyesinden tamamladigi izlendi.

Ons altin bu sabah saatlerinde 1911$ seviyesinden islem goériyor. Ons altinda 1950% seviyesi asiimadikca hizli bir yikselis
beklemezken, kisa vadeye iliskin 1900$ — 1950$ bandini 6n plana ¢ikarmaya devam ediyoruz. 1900% seviyesi altina inilmesi
durumunda ise, volatilitede beklenen artis ile birlikte bu bant 1850$ - 1950% olarak glincellenecektir. Ara destek — direng
seviyelerine bakacak olursak yukarida 1915%2%, 1923$, 1940% ve 1950$% seviyeleri kisa vadeli diren¢ konumunda yer alirken,
asagida ise 1900% glclu destek konumunda bulunuyor.

Fed'in bu yil igerisinde bir faiz artirnmi daha yapip yapmayacagi konusu ve enflasyondaki gerileme karsisinda ytiksek 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 dngdriyoruz.

XAU/USD
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XAG/USD

Dolar endeksinde olusan ylksek volatilite cercevesinde gimus fiyatlari diin 22,83 — 23,19 bandinda islem gérmesinin ardinan
glinl 23,07$ seviyesinden tamamladi.

Asagida yer alan haftalik grafik Gzerinden de goriilebilecedi gibi glims fiyatlari Haziran 2022'den bu yana siirdirmekte
oldugu yikselis kanalinin alt ¢izgisine, yani kanal destegine kadar gerilemis durumunda. Bu noktada giimiistin kanal sinirindaki
hareketini yakindan izliyoruz. Gimdisteki mevcut geri ¢cekilmeyi bir “dlizeltme” olarak nitelendirebilmemiz icin kanal ¢izgisinin
gectigi 22,60% seviyesi lzerinde bir tutunma gérmemiz gerekiyor. Bu seviye tizerinde kalindigi middetce kanal icerisinde
ylkselisin devam etmesi ve geri ¢ekilmelerin alim firsati vermesi s6z konusu olabilir. Teknik seviyelere bakacak olursak
gumuste olasi geri cekilmelerde 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.

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 Yatirim Menkul Degerler A.S. s6z konusu
bilgilerin dogru ve tam oldugunu taahhiit etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam veya dogru olmamasi
ve/veya glncellenme nedeniyle dogabilecek maddi ve manevi zararlardan Tacirler Yatinm 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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