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27-31 Temmuz haftasinda ons altin fiyatlamalarinin belirleyicisi Fed’in faiz karari ve ABD tarafinda
yayinlanan veriler oldu. Haftaya ABD ile iran’in karsilikli saldirilara ara vermesinin petrol ve ABD tahvil
faizlerini asagl cekmesiyle pozitif baglayan ons altin, pazartesi gunu 4.080 dolar bdélgesine yukseldi.
Ancak dolar endeksinin bir ayin en yuksek seviyelerine yaklagsmasi ve Fed toplantisi dncesinde faiz
artirnmi riskinin masada kalmasi, sali gunu fiyatin gerilemesine neden oldu.

Fed, politika faizini beklentilerle uyumlu sekilde %3,50 - %3,75 araliginda sabit birakti. Karar 9’a karsi 3
oyla alinirken, ¢ Gye 25 baz puanlik faiz artirrmi yontnde karsi oy kullandi. Kararin ayrismali yapisi Fed
icindeki enflasyon hassasiyetinin gliclendigini gbsterse de, toplanti dncesinde belirgin sekilde fiyatlanan
faiz artinmi ihtimalinin ve beklenen sahinligin gerceklesmemesi piyasalarda rahatlama yaratti. Bu
rahatlama ons altinda alimlari beraberinde getirdi.

Fed Baskani Kevin Warsh’in enflasyon hedefinden taviz verilmeyecegini vurgulamasi, faiz artirrm riskinin
tamamen ortadan kalkmasini engelledi. Warsh’in gelecek déneme iligkin net ydnlendirme vermemesi
ve Ug¢ uyenin faiz artinmini tercih etmesi, ilk fiyatlamadaki iyimserligin sinirli kalmasina neden oldu.

Persembe glinu aciklanan ABD verileri de ons altindaki toparlanmayi destekledi. Haziran ayinda manget
PCE aylik bazda %0,1 gerilerken yillik artis %4,1’den %3,7’ye yavasladi. Cekirdek PCE aylik %0,1, yillik
%3,3 artarak dnceki aya gore sinirli iyilesme gosterdi.

e
Ons Altin Spot %-0,10 Brent Petrol Vadeli %-6,60

| ]
ABD 10 Yiluk Tahvil Faizi %0,45 VanEck Gold Miners ETF %2.10

Not: Haftalik degisimler baz alinmistir.
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Fiziksel destekli altin ETF akimlari tarafinda ise belirgin bir iyilesme goruldd. 24 Temmuz haftasinda
kuresel fiziksel destekli altin ETF’lerine toplam 2,6 milyar dolar net giris gerceklesirken, fonlarin altin
varliklari 18,1 ton artti. Kuzey Amerika’da 1,6 milyar dolar tutarinda net giris gergeklesirken, fonlarin altin
varliklari 11,9 ton artti. Avrupa’da 0,4 milyar dolar giris ve 1,5 tonluk varlik artisi, Asya’da ise 0,6 milyar
dolar giris ve 4,4 tonluk artis kaydedildi. Giriglerin tum ana boélgelerde gorulmesi ETF talebindeki
toparlanmanin genis tabana yayildigini ve kisa vadede altin fiyatlamasi agisindan destekleyici bir talep
zemini olustugunu gosteriyor.
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Kaynak: Bloomberg, World Gold Council

CFTC’nin yayimladigi son COT verilerine gore, COMEX altin kontratlarinda ticari olmayan long
pozisyonlar 2.525 kontrat azalarak 224.785 seviyesine geriledi. Short pozisyonlar ise 247 kontrat artarak
40.875 seviyesine yukseldi. Boylece ticari olmayan net long pozisyon 183.910 kontrata, long
pozisyonlarin toplam acik pozisyon igcindeki payl ise %58,6’ya geriledi. Verinin 21 Temmuz tarihli
pozisyonlarl yansitmasi nedeniyle bu haftaki Fed karar ve PCE verisi sonrasinda olugan fiyatlamayi
icermedigini unutmayalim.

GOLD - COMMODITY EXCHANGE INC. Code-888691
FUTURES ONLY POSITIONS AS OF ©7/21/26 |
-------------------------------------------------------------- | MONREPORTABLE
NON- COMMERCIAL |  COMMERCIAL | TOTAL |  POSITIONS

-------------------------- e B B

LONG | SHORT |SPREADS | LONG | SHORT | LONG | SHORT | LONG | SHORT
(CONTRACTS OF 188 TROY OUNCES) OPEN INTEREST: 383,368
COMMITMENTS

224,785 4@,875 31,983 8@,457 293,656 337,225 366,514 46,143 16,854

CHANGES FROM @7/14/26 (CHANGE IN OPEMN INTEREST: -321)
-2,525 247 -338 813 -77l -2,045 -862 1,724 541

PERCENT OF OPEN INTEREST FOR EACH CATEGORY OF TRADERS
58.6 18.7 8.3 21.8@ 76.6 &8.8 95.6 12.0 4.4

MUMBER OF TRADERS IN EACH CATEGORY (TOTAL TRADERS: 264)
144 LG T3 AR 51 332 152
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Ons altinda teknik gérinimde 4.000 dolar psikolojik seviyesi, kisa vadeli ydon acisindan kritik egik
konumunda bulunuyor. Fiyatin bu bélgenin Uzerinde kalmasi satig baskisinin sinirlanmasina katki
saglarken, yukari yonlli hareketin gli¢c kazanabilmesi icin dncelikle 4.100 dolar direncinin asilmasi
gerekiyor.

Asagi yonlu hareketlerde 4.000 dolar seviyesi ilk 6nemli destek olarak takip edilebilir. Bu seviyenin
altinda fiyatlamalar gortlmesi halinde 3.959 seviyesi gundeme gelebilir. Satislarin devam etmesi
durumunda ise 3.886 bélgesi bir sonraki kritik destek konumunda bulunuyor. Ozellikle 3.886 destek
seviyesinin asagl yonlu kirilmasi, teknik zayifigin derinlesmesine neden olabilir.

Yukari yonlu hareketlerde 4.100 dolar seviyesi kisa vadeli ilk direng olarak 6ne cikiyor. Bu seviyenin
asilmasi halinde 4.195 seviyesi takip edilebilir. Daha guglu ve kalici bir toparlanma agisindan 4.380
bolgesi kritik direng konumunda bulunuyor. Fiyatin 4.380 dolar tGizerinde kalicilik saglamasi, ons altinda
teknik gorinimun yeniden pozitife ddnmesini destekleyebilir.

Hareketli ortalamalar tarafinda fiyatin 100 ve 200 gunluk Ussel hareketli ortalamalarin altinda
seyretmesi, orta vadeli ana egilimin henlz gu¢ kazanmadigini gosteriyor. Bu ortalamalar yeniden
asilmadigi slirece ylkselis denemeleri tepki hareketi niteliginde kalabilir.
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Arastirma Departmani
Tarafindan Hazirlanmistir.

Bizi sectiginiz icin tesekkurler.

Q GENEL MUDURLUK

istanbul Genel Mudiirliik Merkez Ofis
Yamanevler Mahallesi Ahmet Tevfik ileri Caddesi
No:22-26 ic Kapi No:49 Umraniye / istanbul

Q SUBELERIMIZ

istanbul Saryer Sube

Sariyer Mahallesi Meserburnu Caddesi No: 25 Sariyer / ISTANBUL
Corum Sube

Gulabibey Mahallesi, Egridere Sokak No:17 Merkez / CORUM

@ IRTIBAT BUROLARIMIZ

Ankara irtibat Blrosu

S6gUtézy Caddesi No:2 Kog Kuleleri B Blok No:16 S6gutozi Cankaya/
ANKARA

Denizli Irtibat Burosu

Gazi Mustafa Kemal Bulvari Bina No: 53 Kat:4 Bagimsiz Bolum
Pamukkale/DENIZL

Isparta Irtibat Blrosu

Celebiler Mahallesi, Cadde 112, No:7, i¢ Kapi No: 11, 32000 Merkez/
ISPARTA )

Istanbul Bagdat Caddesi Irtibat Biirosu

Feneryolu Mahallesi Gazi Muhtar Pasa Sk. No:59 Feneryolu Sitesi
D:204 K:2 Kadikdy/istanbul

istanbul Gokturk irtibat Biirosu

Goktiirk Merkez Mah. istanbul Cad. Telekom Sk. No:2 i¢ Kapi No: 36
34077 EyUpsultan/ISTANBUL

Istanbul Maslak Irtibat Biirosu

Maslak Mahallesi, Tagyoncasi Sokak T4a Blok

Kat: -1 NO: 256 Maslak 34485 Sariyer / ISTANBUL

Izmir Irtibat Biirosu

Mansuroglu Mah. 1593/1 Sok. Lider Centrio C Blok No:6 K2:D017
Bayrakli/iZMIR

Gaziantep Irtibat Blrosu

Batikent Mah. Kirsat Tizmen Bulvari 9075 Sok. Trio Terrace Kat : 1B
Blok NO:31 Sehitkamil/GAZIANTEP

Konya Irtibat Burosu

Musella Baglari Mah. Kule Cad. Kule Plaza Is Merkezi K:13 N:2/18
Selcuklu/KONYA

Mersis No: 0010056453000026

Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatirim Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar” Hakkinda Tebligi
Uyarinca Yayinlanmasi Zorunlu Olan

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyler yatinm danismanlidi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan
kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler ise genel niteliktedir. Bu tavsiveler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabili. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karar verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

ahlatciyatirim.com.tr arastirma@ahlatciyatirim.com.tr
o e 444 0968



