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PiYASALARIN ROTASI

Giinlerden ECB ve Lagarde

Haftanin Makro Temasi
ECB Faiz Kararlari
ABD Tarim Disi istihdam
Haftanin Konusmasi
ECB Baskani Lagarde Persembe Saat 15.45

Fed faiz indirim glindemine kisa sireli ara vererek, ECB faiz kararini giindemini buglin takip edecegiz. ECB faiz
kararinda 25 baz puanlik indirimle politika faizinin %4.00 seviyesinden %3.75 seviyesine g¢ekilmesini bekliyoruz.
Piyasanin genel egilimi de ECB tarafinda faiz indirimi olmasi seklindedir. indirimin déngiisiiniin gelecek toplantilar
icinde devam ederek ilave 2 adet daha indirim olmasini bekliyoruz. Faiz indiriminin ekonomik aktiviteyi
canlandirmak icin pozitif katalist olacakken, EURUSD paritesinde 1.09 lizerinde mi yoksa altinda mi kalici olacagini
belirleyici olacaktir. Faiz karari sonrasinda ECB Baskani Lagarde agiklamalari dnemli olacaktir. Agiklamalarda olasi
faiz indirimlerinin devami ve enflasyona karsi verilecek mesajlar 6n planda olacaktir. Lagarde tarafinda sahin degil
glvercin tonlamanin daha etkin olmasi beklenebilir. Bu noktada ECB’nin Fed oncesi faiz artigina gidiyor olmasi
oldukga 6nemli bir kirllmaya isaret etmektedir.

ECB giindeminden Fed giindemine dénecek olursak, diin aciklanan ve beklentilerin altinda kalan ABD ADP 6zel
sektor istihdam verisi tekrar yumusak inis senaryolarini devreye alarak, Fed faiz indirim beklentisini
glclendirmistir. Eylul toplantisi tekrar piyasanin glindeminde yer alirken, kasim ayinda yapilacak ABD Baskanlik
secimleri 6ncesinden indirim olma ihtimalini oldukca dislik olarak degerlendiriyoruz. Bu noktada ekonomik
aktiviteye iliskin gelecek veri seti yol haritasini belirleyici olacaktir. Yol haritasinin belirlenmesinde yarin
aciklanacak verilerin verisi ABD tarim disi istihdam verisi dnemli olacaktir. TDI verisi icin beklenti 185K (6nceki
175K) seviyesinde olurken, tarim disi istihdam verisiyle beraber ortalama saatlik kazanclar verisi enflasyon igin
onemli olacaktir. TDIi verisi icin 200K seviyesini referans olarak takip ederken, 200K altinda gelecek her
gerceklesme Fed’in yumusak inis senaryosunu destekleyerek, faiz indirimi temasini aktif tutacaktir. Yumusak inisle
beraber ekonomide resesyon olusmamam ihtimali de gliclenecektir. 200K altinda kalacak veri gergeklesmesi
Fed’in faiz indirim beklentisini giclendirerek S endeksinden zayiflama $’a karsi diger varliklarda yukari yonla
hareketi tetikleyebilir. 200K lzerinde gelecek her pozitif sirpriz tam tersi senaryoyu devreye alarak fiyatlamalari
S endeksi lehine yapmasi beklenebilir. Fakat sunu unutmamak gerekiyor, Fed sadece tek bir tdi verisiyle para
politikasinin yol haritasini degistirmeyecektir. Veri setine bir blitlin olarak bakacaktir.

ECB faiz karari ve ABD tarim disi istihdam verisi dncesinde piyasalarin risk algisi pozitif olurken, EURUSD paritesi
1.09 direng seviyesine yakin hareket etmektedir. Ons altin 2350 referans seviyesi lizerinde pozitif momentumu
arttirarak 2370 seviyesinde dengelenmektedir. Tarim disi istihdam verisinden gelecek +/- stirprize bagl olarak
minimum 20 puanlik reaksiyon olusmasi beklenebilir. Negatif siirprizle beraber ons altin fiyatinda 2400 ve Uzeri
devreye girebilir. $ endeski 104 seviyesinde bekleyisine devam ederken, petrol 80 altinda kalici olmaktadir.

Altin icin orta dénemli olarak $2700 beklentimiz etkin olurken, gram altin icin 2850/3000 bolgesini takip ediyoruz.

Bugiin, ECB faiz karari, ECB Baskani Lagarde konusmasi ve ABD haftalik issizlik basvurulari izlenecektir.
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Teknik Analiz

EUR/USD

Yatirimcilar Avrupa Merkez Bankasi'nin bu hafta icinde faiz oranlarini distirecegini beklerken Euro 10 haftanin en
yliksek seviyesinden 1,087 dolara geriledikten sonra trend bazli hareketliligini devam ettirdi. Teknik acidan
yukarida 1.0894, 1.0919 ve 1.0942 direncleri takip edilebilir. Asagida ise 1.0872, 1.0861 ve 1.0837 destekleri takip
ediliyor.

usD/JPY

Japon yeni, llkedeki reel (icretlerin Nisan ayinda art arda 25. ayda da gerilemesi ve yurt ici enflasyonun Ulcret
artisini geride birakmaya devam etmesiyle son birkag¢ haftanin en yliksek seviyelerinden gerileyerek dolar basina
156 seviyesine dogru deger kaybetti. Bu arada Bloomberg, Japonya Merkez Bankasi'nin gelecek haftaki politika
toplantisinda tahvil alimlarinin azaltilmasini tartismasinin muhtemel oldugunu bildirdi. BOJ Baskan Yardimcisi
Ryozo Himino da merkez bankasinin yendeki zayifigin ekonomi ve enflasyon Ulzerindeki etkilerine karsi "cok
uyanik" olmasi gerektigini soyledi. Gectigimiz hafta Japonya Merkez Bankasi yonetim kurulu Gyesi Seiji Adachi,
yendeki keskin duslslerin daha fazla enflasyona yol agcmasi halinde merkez bankasinin faiz oranlarini
artirabilecegini soyledi. BOJ Baskan Yardimcisi Shinichi Uchida da deflasyonla miicadelenin sonuna yaklasildigini
belirterek Uicretlerin artmaya devam edecegini soyledi.
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Altin

Altin Persembe glinti, son ABD ekonomik verilerinin Fed'in bu yil faiz indirimi icin alani oldugu yonindeki bahisleri
glglendirmesinin ardindan, bir 6nceki seanstaki yikselisini genisleterek ons basina 2.370 dolarin lzerine ¢ikti.
ADP verileri ABD'de 6zel sektor istihdaminin Mayis ayinda beklenenden daha az arttigini gosterdi ve bir dnceki
ayin verileri asag1 yonli revize edilerek yumusayan ancak saglikh bir isglicli piyasasina isaret etti. CME FedWatch
aracina gore, piyasalar Fed'in bu yil iki kez faiz indirimine gidecegini tahmin ederken, yatirimcilar Eylil ayinda
%70'lik bir ihtimal fiyatliyor. Yatirimcilar simdi ABD ekonomisinin saghgini degerlendirmek ve Fed'in potansiyel
faiz indirimi zaman gizelgesine iliskin ipuglari aramak igin Cuma glinki tarim disi istihdam verilerini bekliyor. Bu
arada, Kanada Merkez Bankasi Carsamba giini temel politika faizini dort yil sonra ilk kez duslriirken, Avrupa
Merkez Bankasi'nin da buglin ilerleyen saatlerde ayni seyi yapmasi bekleniyor.Teknik acidan yukarida 2400, 2431
ve 2450 dolar direncleri takip edilebilir. Asagida ise 2300 ve 2280 dolar destekleri takip edilebilir.
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Brent

Brent ham petrol vadeli islemleri Persembe giini varil basina 795'a dogru yikselerek, petrol fiyatlarinin dort ayin
en dusuk seviyelerine gerilemesinin ardindan olasi bir teknik toparlanmayla Ust Uste ikinci seansta da yukseldi.
Enerji piyasalari diger risk varliklarini da takip ederek yikselirken, ABD istihdam verilerinin zayif gelmesinin
ardindan Hazine getirileri daha da geriledi ve Federal Rezerv'in bu yil iki kez faiz indirimine gidebilecegi umutlarini
artirdi. Fed'in Eylul ayinda borglanma maliyetlerini diislirme olasiligi su anda %69 seviyesinde, bu da ekonomik
aktiviteyi canlandirabilecek ve petrol talebini artirabilecek bir hareket. Bu arada, EIA verileri, ABD ham petrol
stoklarinin gecen hafta 1,233 milyon varil arttigini, bir dnceki haftaki 4,156 milyon varillik dislisiin tersine
dondagini ve 2,3 milyon varillik piyasa beklentilerinin aksine arttigini ortaya koydu. Petrol fiyatlari ayrica hafta
basinda OPEC+'nin arz kesintilerinin ¢cogunu 2025'e kadar uzatmayi kabul etmesi ancak sekiz Gye Glkenin gonalli
kesintilerinin Ekim ayindan itibaren kademeli olarak ¢6zllmesine izin vermesinin ardindan baski altina girdi.
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Ekonomik Takvim
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Risk Uyarisi

Faiz in*Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Raporda yer
alan her tirli bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut piyasa
kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. Trive Yatirrm Menkul Degerler A.S.
tarafindan, karsiliginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla
hazirlanmis olup, hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirimcilar tarafindan danismanlik faaliyeti
olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas olarak alinmamalidir. Yatirrm danismanhgi 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 riskve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. internet sitemizdeki her tiirlii tablo ve grafikler giivenilir olduguna inanilan
kaynaklardan yararlanilarak hazirlanmistir. Sitemizde bulunan i¢ ve dis piyasalara ait tablo, grafik ve analizlerin
dogruluklari tarafimizca garanti edilmemekte ve bilgiler belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak
verilmemektedir.

Forex islemleri Risk Uyarisi: Kaldiragh alim satim (Forex) islemleri; disiik teminatlarla biyik miktarl
pozisyonlarin alinabildigi yliksek oranda risk iceren islemlerdir. Kaldiragli alim satim islemleri sonucunda kar elde
edebileceginiz gibi zarar riskiniz de bulunmaktadir.

Litfen olabilecek biitlin riskleri anladiginizdan emin olun ve gerekiyorsa bagimsiz danismanlardan profesyonel
tavsiye ve yardim alin. Sayfada verilen tim bilgiler genel niteliktedir ve musterilerin alim satim kararini
destekleyebilecek diizeyde bilgi bulunmayabilir.
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