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Haber Bashklan

Avrupa Merkez Bankasi'nin (ECB) bugtinkl toplantida 25 baz puanlik bir faiz artirrmina gitmesi %55 ihtimalle fiyatlaniyor.
Faiz artinm karari alinmasi durumunda bunun son artirim olacagdi goériisiindeyiz. Karar bugiin TR saatiyle 15:15'te
agiklanacak. Kararin ardindan saat 15:45'te ise Baskan Lagarde’in konusmasi gerceklesecek. Detaylari biltenimizin
Makroekonomik Gelismeler bélimiinde bulabilirsiniz.

ABD'de agustos ayi enflasyon verilerinde piyasa beklentileri dahilinde manset TUFE'de enerji fiyatlarinda gézlemlenen
yiikselisin etkisiyle bir artis yasanirken, cekirdek tarafta ise gerileme kaydedildi. Buna gére ABD'de yillik TUFE artisi agustos
ayinda %3,2 seviyesinden %3,7'ye yiikselirken, cekirdek TUFE'deki yillik artis ise %4,7'den %4,3'e indi.

ABD'den gelen TUFE verilerinin ardindan beklentimize paralel bir piyasa hareketi olustugu izlendi. Dolar endeksi verinin
hemen ardindan hizli bir yikselis sergilese de bu hareket kalici olmadi. Veri sonrasinda 104,96 seviyesine kadar tirmanan
dolar endeksi, cekirdek TUFE'deki gerilemenin Fed'in faiz artinmlarina devam edecegine yénelik beklentileri azaltmasi ile
birlikte kazanclarini kisa sire icerisinde geri verdi ve 104,50'li seviyelere indi. Endeks glinii 104,75 seviyesinden kapatti.

ABD 10 yillik tahvil faizi ABD'den gelen verilerin ardindan ilk etapta %4,34 seviyesi Uzerine ylkselse de kisa sure igerisinde
yonini asadi gevirdi ve aksam saatlerine dogru %4,23'lu seviyelere kadar indi. Gosterge tahvil faizi ise %5,07 seviyesini test
etmesi sonrasinda %4,96 seviyesine dogru geri ¢ekildi. ABD 10 yilliklar bu sabah saatlerinde %4,23, gdsterge tahvil faizi ise
%4,96 civarinda seyrediyor.

ECB'nin buglinkl toplantida bir faiz artirimi daha yapabilecegi ihtimalinin yaninda Fed'in Eylul toplantisini pas gececegi
tahminiz ile birlikte, olusabilecek zamanlama ve faiz farkhliginin EURUSD paritesinde kisa vadeli bir yukari yonla egilim
yaratmasi s6z konusu olabilir. Ancak olasi yikselisleri sinirli gdrmeye devam etmekteyiz, zira Avrupa ekonomisine ydnelik
stagflasyon risklerinin 6n planda kalmay sirdiirmesini ve bunun da euro nezdinde zayif bir zemin olusturmaya devam
etmesini beklemekteyiz.

Asya seansinda Japonya'dan gelen verilere gore Uilkede Cekirdek Makine Siparisleri temmuz ayinda aylik bazda %1,1, yillik
bazda ise %13'ltk bir daralma kaydetti. Veriler hem beklentilerin lizerinde bir daralmaya hem de Haziran verilerine gore
onemli bir kdtllesmeye isaret ediyor. Sanayi Uretiminde ise temmuz ayinda aylik %1,8, yillik ise %2,3'lik bir daralma
yasandl.

Petrol fiyatlarindaki yiikselis egilimi stirerken, din varil basina 92,40$ seviyesine kadar yikselen Brent petrol giinti 91,80%
seviyesinden tamamladi. 92$ seviyesi Gzerinde bir guinliik kapanis gérmemiz durumunda 93,20$ direncini 6n plana
cikabilecegi gorustindeyiz.

Avrupa borsalari ginu dislsle tamamladi. Kapanista gosterge endeksi Stoxx Europe 600 %0,32 deger kaybederek 453,94
puana geriledi. Almanya'da DAX 30 endeksi %0,39 diserek 15.654,03 puana, Fransa'da CAC 40 endeksi %0,42 eger
kaybiyla 7.222,57 puana ve italya'da FTSE MIB 30 endeksi %0,36 gerileyerek 28.481,77 puana indi. ingiltere’de ise FTSE 100
endeksi %0,02 azalarak 7.525,99 puana geriledi.

ABD enflasyon verilerinin ardindan ABD borsalari glini karisik bir seyirle tamamladi. Kapanista, Dow Jones endeksi %0,20
azalisla 34.575,53 puana geriledi. S&P 500 endeksi %0,12 artarak 4.467,44 puana ve Nasdaq endeksi %0,29 artisla
13.813,58 puana gikti.

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

Beklenti Onceki
- Avrupa Merkez Bankasi Toplanti Karari 15:15 %4,25 %4,25
- Avrupa Merkez Bankasi Baskani Lagarde'in Konusmasi 15:45
ABD Agustos Ay Aylik Perakende Satislar 15:30 %0,1 %0,7
ABD Agustos Ay Aylik Cekirdek Perakende Satislar 15:30 %0,4 %1
ABD Haftalik issizlik Basvurulari 15:30 225K 216K
ABD Agustos Ayi Aylik UFE 15:30 %0,4 %0,3
ABD Agustos Ayi Aylik Cekirdek UFE 15:30 %0,2 %0,3
ABD Agustos Ayi Yillik UFE 15:30 %1,3 %0,8
ABD Agustos Ay Yillik Cekirdek UFE 15:30 %2,2 %2,4
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Makroekonomik Gelismeler

Avrupa Merkez Bankasi karari bekleniyor

Avrupa Merkez Bankasi'nin (ECB) bugiinkii toplantida 25 baz puanlik bir faiz artirrmina gitmesi %55 ihtimalle
fiyatlaniyor. Faiz artirim karari alinmasi durumunda bunun son artirim olacagi gorisiindeyiz. Karar bugilin TR saatiyle 15:15'te
agiklanacak. Kararin ardindan saat 15:45'te ise Baskan Lagarde’in konusmasi gerceklesecek.

Temmuz ayi toplantisindan bu yana gelen zayif verilerin piyasadaki faiz artirrm beklentilerini 6nemli dlciide zayiflattig
goriililyor, zira temmuz ayinda ECB’nin eyliil ayinda faiz artirrmina gidilmesine kesin goziiyle bakiliyordu. ECB'nin
temmuz toplantisindan bu yana gelen verilerde enflasyonun yliksek kalmaya devam ettigi ve ekonomik aktivitenin zayiflayan
glven endeksleri esliginde geriledigi gozlemlendi. Temmuz ayi toplanti tutanaklarinda ise Banka'nin blyiime goriinimine
yonelik daha iyimser bir tavirda oldugu, diger yandan enflasyon risklerine yonelik endiselerin daha 6n planda oldugu dikkat
¢ekmisti. Bu ¢ercevede Banka'nin bu haftaki toplantisinda son bir faiz artirimi daha yapmasi s6z konusu olabilir. Ancak, Eylul
toplantisi ile birlikte faiz artinm déngustini sonlandirmasini beklemekteyiz.

e Euro Bolgesi'nde ekonomik aktivitede daralma sinyalleri derinlesirken, diger taraftan enflasyonist katihgin stirdtgu
takip ediliyor. Avrupa genelinde goézlemlenen aktivite kaybi ve ylksek fiyatlar genel seviyesinin yaninda Cin'deki
ekonomik zayiflik ve Rusya — Ukrayna savasinin devam eden etkileri de bdlge ekonomisi tizerinde baski yaratiyor.

e Genel makroekonomik goriiniim stagflasyon fiyatlamalarini desteklerken, ECB'nin ise “enflasyonla micadele” ve
“blylmeyi destekleme” olgulari arasinda ¢ikmaza distigu goriliyor.

e AB Komisyonu'nun dinki raporunda Euro Bdlgesi ekonomisinin 2023 yili biiyiime tahmini %1,1 seviyesinden %0,8'e,
2024 yili bliyime tahmini ise %1,6 seviyesinden %1,3’e ¢ekildi. Almanya’nin 2023 yilinda %0,4 kiicilmesinin
Ongoruldigu raporda, 2024 yilinda ise %1,1'lik bir bliylimeye ulasacagi tahmin edildi.

Faiz kararinin yani sira Baskan Lagarde’in konusmasi ve gelecek doneme iligkin verecegi sinyaller 6nemli olacakken,
toplanti ile birlikte yayinlanacak ekonomik projeksiyonlar da yakindan izlenecek. Lagarde'in gelecek doneme iliskin
vereceqi ipuglarinin ozellikle paritedeki hareketlilik agisindan belirleyici olacagi goristindeyiz. Faiz artirimlarinin sonuna
gelindigine ve ekonominin desteklenmesi ihtiyacina vurgu yapmasi durumunda euro tizerinde baski olusmasi beklenebilir.
Projeksiyonlar tarafinda ise blylme tahminlerinde asagi yonli bir revizyon gérmeyi bekliyoruz. Diger yandan, ECB
cephesinden enflasyona iliskin projeksiyonlarin olduk¢a makul diizeyde olduguna ydnelik gelen en son agiklamalar enflasyon
tahminlerinde sinirli bir yukari yonlu revizyon ihtimalini destekliyor.
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Doviz & Emtia Analizleri
USD/TRY

ABD'den gelen enflasyon verileri sonrasinda dolar endeksinde ilk etapta olusan sahin fiyatlamanin kisa siire icerisinde tersine
dondiginu izledik. Dolar endeksi glinii 104,75 seviyesinden tamamlarken, gelismekte olan tlke para birimleri genelinde diin
karisik bir seyrin 6n plana ¢iktigi ve Turk lirasinin %0,11'lik dusUsle orta sirada yer aldigi takip edildi. USDTRY paritesi guinu
26,93 seviyesinden sinirh bir ylkselisle tamamlarken, Turkiye 5 yillik CDS primi ise 389,9 baz puanla yatay seyretti.

Bu sabahki kotasyonlarda USDTRY paritesinin 26,95 seviyesinden islem gordlglni izliyoruz.

Dolar endeksi 104,60 seviyesinde islem goriirken, ABD tahvil getirilerinde asagi yonlu bir egilimin hakim oldugu ve ABD 10
yilliklarin %4,23, 2 yillik tahvil faizinin ise %4,96 seviyesinde bulundugu izleniyor. Gelismekte olan Ulke para birimlerinde bu
sabah saatlerinde pozitif bir seyrin oldugu, TL'nin ise en zayif performans gosteren gelisen Ulke para birimleri arasinda
bulundugu izleniyor. 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.

USD/TRY
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EUR/USD

ABD'den gelen veriler sonrasinda 104,96 seviyesine kadar tirmanan dolar endeksi kisa sire icerisinde yoniini asagi cevirerek
104,50'lere geriledi ve glinli 104,75 seviyesinden kapatti. EURUSD paritesinde de dolar endeksindeki dalgalanmaya bagli
olarak diin 1,0710 — 1,0770 bandinda bir hareket izledik. ABD TUFE verileri sonrasinda 1,0710’lara kadar inen parite, giinlin
ilerleyen saatlerinde kayiplarinin bir kismini telafi etti ve gtini 1,0730 seviyesinden dususle kapadh.

Avrupa Merkez Bankasi'nin (ECB) buglinkii toplantisi paritedeki kisa vadeli goriiniim agisindan belirleyici olacak. Karar iligkin
detayli analizimize Makroekonomik Gelismeler bdlimiinde yer verdik. ECB'nin bugtinki toplantida bir faiz artinmi daha
yapabilecegi ihtimalinin yaninda Fed'in Eylil toplantisini pas gececedi tahminiz ile birlikte, olusabilecek zamanlama ve faiz
farkliliginin EURUSD paritesinde kisa vadeli bir yukari yonli egilim yaratmasi s6z konusu olabilir. Ancak olasi ytkselisleri sinirh
gormeye devam etmekteyiz, zira Avrupa ekonomisine ydnelik stagflasyon risklerinin 6n planda kalmayi stirdiirmesini ve
bunun da euro nezdinde zayf bir zemin olusturmaya devam etmesini beklemekteyiz.

Paritenin kisa vadeli dists kanali icerisindeki hareketini korumasi durumunda (asagidaki grafikte kirmizi kanal) kisa vadede
1,07 — 1,0850 bandinda bir hareket gérmeyi bekliyoruz. Ancak, 1,07 seviyesinin asadi yonlu kirilmasi disis kanalinin da
kinlmasina yol acacagindan, asagi yonli egilimin hiz kazanmasina sebep olabilir. Teknik seviyelere bakacak olursak yukarida
1,0775, 1,0820 ve 1,0850 direncleri yer alirken, asagida ise 1,07, 1,0675 ve 1,0625 destekleri bulunuyor.

EUR/USD
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XAU/USD

Dun gln igerisinde 1905% — 1915% bandinda islem géren ons altin, giinti 1909$ civarindan dususle kapatti ve dististini ikinci
glne tasidi.

Ons altin bu sabah saatlerinde 1910% 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. Fed'in bu yil icerisinde
bir faiz artirnmi daha yapip yapmayacagi konusu ve enflasyondaki gerileme karsisinda yiiksek kalmaya devam eden reel getiri
ortami ons altin icin kisa vadeli risk unsuru olarak 6n plana ¢iksa da gelecek déneme iliskin olumlu beklentimizi koruyoruz.
Mevcut yiiksek faiz ortaminda dahi fiyatlarin dirayetli bir durus sergiledigin de bu noktada ifade etmek gerekir. Dolayisi ile
mevcut baski kisa vadede bir streligine daha devam edebilecek bir unsurken, reel getirilerdeki yikselisin yavas yavas sonuna
gelindigi beklentimiz cercevesinde ons altinda 6niimizdeki doneme yonelik yikselis potansiyeli gormeye devam ediyoruz.
Teknik olarak kisa vadeli destek — direng seviyelerine bakacak olursak yukarida 1915%, 1923%, 1940$ ve 1950% seviyeleri kisa
vadeli diren¢ konumunda yer alirken, asagida ise 1900% giicli destek konumunda bulunuyor.

XAU/USD
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XAG/USD

Kisa vadeli yiikselis kanalinin alt sinirinda, yani kanal desteginde hareket etmeye devam eden gtimus fiyatlari diin 22,84$
seviyesinden dususle kapandi.

Dolar endeksinde olusan yiiksek volatilite cergevesinde glimdis fiyatlari diin 22,83 — 23,19 bandinda islem gérmesinin ardindan
glint 23,07$ seviyesinden tamamladi. Gims fiyatlarinda kanal sinirindaki hareketi yakindan izlemeye devam ediyoruz.
Gumdsteki geri cekilmeyi bir “diizeltme” olarak nitelendirebilmemiz icin kanal ¢izgisinin gectigi 22,60$ seviyesi Gizerinde bir
tutunma goérmemiz gerekiyor. Bu seviye Uzerinde kalindigi middetge kanal icerisinde yikselisin devam etmesi ve geri
cekilmelerin alim firsati vermesi s6z konusu olabilir. Teknik seviyelere bakacak olursak giimiste olasi geri ¢ekilmelerde 22,60%
seviyesi kisa vadeli gli¢li destek konumunda yer alirken (glinliik kapanis bazinda — altina sarkmalar gorilebilir ancak gunlik
kapanis 6nemli), yukari yonli hareketlerde ise sirasiyla 23$, 23,20%, 23,55$ 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 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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