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Fed Uyelerinden Bostic, Goolsbee ve Kashkari'nin Konusmalari

Cumhurbagkani Erdogan ABD'li Sirket Yoneticileri ile Toplanti Yapacak

Japonya'da Piyasalar Resmi Tatil Sebebiyle Kapali Olacak
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Giine Baslamadan Bilinmesi Gerekenler

Cin Merkez Bankasi, 1 Ekim’de baslayacak bir haftalik tatil dncesinde 14 giinliik ters repo faiz oranini
%1,95'ten %1,85'e gekerken, bu aragla sisteme 74,5 milyar yuan (10,6 milyar dolar) likidite enjekte
etti. Banka’nin karari ardindan daha fazla ekonomiyi destekleyici adim gelecegi beklentileri artarken,
Cin endekslerinde alicili bir goriiniim takip ediliyor. Japonya endeksleri resmf tatil sebebiyle kapali
bulunurken, Japonya Merkez Bankasi’nin faiz artirimlari igin aciliyet olmadigi mesaji ardindan yende
disltstn strdiglu goruliyor. Gegtigimiz haftanin son islem giiniinde ABD spot endeksleri karigik
kapaniglar gergeklestirirken, Dow Jones %0,09 deger kazanci, S&P500 %0,19 ve Nasdaq %0,36 deger
kaybi ile giinii tamamladi. Bu sabah ise hem ABD hem Avrupa vadelilerinde alicili seyirler izliyoruz.

Fed'in ilk faiz indirimini yaptigi FOMC toplantisi ardindan Fed tyelerinden ilk agiklamalar takip edildi.
50 baz puanlik indirim kararina karsi 25 baz puanlik indirim yapilmasi yoniinde oy kullanan tek tye
olan Bowman, 50 baz puanlik faiz indirimine karsi ¢tkma sebebinin, kararin “erken bir zafer ilani”
olarak gortlme riski oldugunu belirtti. Bowman, her ne kadar enflasyonun gerilemesi ve is glicu
piyasasindaki soguma dikkate alindiginda faiz indirimlerine baglamanin uygun oldugunu disiinse de
enflasyonun saglanan ilerlemeye ragmen hala endise kaynagi oldugunu ve ilk hamle olarak daha
kuguk bir adim atilmasindan yana oldugunu aktardi. Waller ise 50 baz puanlik indirimi destekleme
sebebinin, i glict piyasasina iliskin endiselerden ziyade olumlu enflasyon verileri oldugunu belirterek,
ekonominin beklentilere uyumlu gelismesi halinde yilin kalan iki toplantisinda da 25 baz puanlik
indirimlere destek verecegini agikladi. Waller ayrica, isglicli piyasasinin kotiilesmesi veya enflasyonun
beklenenden hizli gerilemesi halinde, daha hizli faiz indirimlerine de gidilebilecegini degerlendirdi.
ABD 10 yillik tahvil faizi gegtigimiz haftayr %3,74 seviyesinden tamamlarken, dolar endeksi 100,7
seviyelerinde bulunuyor. Bugiin ABD, Euro Bblgesi ve ingiltere icin agiklanacak PMI verileri eyliil ayi
icin ekonomik aktivitenin seyrine iligkin sinyal verecek. ABD’de ayrica Fed Ulyelerinden Bostic,
Goolsbee ve Kashkari'nin agiklamalarini takip edecegiz. Yeni haftaya girerken EURUSD 1,1165,
GBPUSD 1,3317 seviyelerinde bulunuyor.

TCMB hafta sonu yaptigi basin duyurusu ile, TL mevduat hesaplarina uygulanan zorunlu karsilik
oranlarini arttirirken, yabanci para mevduat igin TL tesis oranini indirdi. Ayni zamanda TL zorunlu
karsiliklara faiz uygulamasinda TL'ye gegis orani kosulu kaldirildi. BDDK da 6ncesinde duyurdugu karar
ile bankalarin sermaye yeterliligi hesaplamasinda bireysel kredilere ve konut kredilerine uygulanan
ilave risk agirhklarini kaldirdi. Gegtigimiz haftanin son islem ginini %0,76 deger kaybi ile 9.900
seviyesinden tamamlayan BIST100 endeksinde islem hacmi 76,5 milyar TL oldu. Bu sabah Dolar/TL
34,12, 5 yillik CDS primi 274,4 seviyelerinde bulunuyor. Bugiin yurt iginde sakin bir veri akisi ile BM
Genel Kurulu'na katilmak i¢in ABD’ye giden Cumhurbaskani Erdogan’in ABD’li sirket yoneticileri ile
gerceklestirecegi toplantidan gelecek haberleri takip edecegiz.

Fed’in 50 baz puanlik faiz indirimi karari ardindan yikselise gegen ons altin Cuma giini rekor
seviyelerine ulagirken, yeni haftanin ilk giiniine de 2.631S ile rekor yenileyerek baglamis bulunuyor.

Ons giimis ise 31,10$ Ustiinde seyrediyor. Brent petrol 75,1$ seviyelerinde, Bitcoin ise 63.800S
seviyelerinde hareket ediyor.

Giiniin Teknik Seviyeleri

¢ EURUSD: yukari yonde 1,1202-1,1300, asagi yonde 1,1126-1,1093 seviyeleri 6ne ¢ikiyor.

¢ GBPUSD: yukari yonde 1,3340-1,3402, asagl yonde 1,3228-1,3157 seviyeleri 6ne gikiyor.

*  Ons Altin: yukari ydnde 2.636-2.691S, asagi ydnde 2.581$-2.545S seviyeleri éne cikiyor.

¢ Ons Giimiis: yukari yonde 31,735-32,508, asagi yonde 30,405-29,75S$ seviyeleri 6ne cikiyor.
¢ Ons Platin: yukari yénde 9805—1.0008, asagi yénde 9585-901$seviyeleri 6ne ¢ikiyor.

¢ USDTRY: yukari yonde 34,3000, asagl yonde MOST indikatori 33,4120 seviyesi 6ne cikiyor.

¢ BIST100: yukari yonde 10.159-10.415, asagi yonde 9.816—-9.736 seviyeleri 6ne ¢ikiyor.

* Bu rapor arka sayfada yer alan gekince bildirimi ile bir biitindiir.
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Piyasalarda One Cikan Haberler

Turkiye

. Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu R&l, Tuirkiye'nin yabanci para cinsinden kredi notunu "BB-" olarak teyit ederken, not gérinimiini "negatif"ten
"duragan"a yukseltti. R&I, Tirkiye'nin notunu teyit etmesine ve gérintiimi ytkseltilmesine neden olarak yliksek biiyiime potansiyelini, mali disipline bagl
kalinmasini, mali dengenin iyilesmeye devam etmesini, siki para politikasinin siirdiirilmesini, makroekonomik istikrar siirecini ve cari agigin daralmasi ile
déviz rezervlerinin artmasinin dis cepheye iliskin endiseleri azaltmasini gosterdi.

. TUIK verilerine gore tarimsal girdi fiyat endeksi (Tarim-GFE) temmuz ayinda bir 6nceki aya gére %3,42, bir &nceki yilin ayni ayina gére %41,60 artti.

. Yurt digi Gretici fiyat endeksi (YD-UFE) agustos ayinda bir 6nceki aya gére %2,95, bir 6nceki yilin ayni ayina gére %28,67 artig gosterdi.

. TUIK ve TCMB is birligi ile yuritiilen tiiketici egilim anketi sonuglarindan hesaplanan tiiketici giiven endeksi, eyliil ayinda %2,4 oraninda artarak 78,2 oldu.

. isvigre glimriik verilerine gére Tirkiye'nin yaptig! altin ithalati agustos ayinda 4,6 ton oldu. Temmuz ayinda 5 ton olan altin ithalati gegen yilin agustos
ayinda ise 14,9 ton seviyesinde ger¢eklesmisti.

. SPK, paylarin ilk halka arzinda uygulanacak satis yontemleri ve dagitim esaslarinailigkin kurul ilke kararlarini paylasti. Buna gore izahnamede tanimlanmasi
sartiyla, kurumsal yatirimei grubu disinda kalan yiksek talepte bulunacak yatirimei grubu igin halka arz edilecek toplam tutarin %10’una kadar tahsisat
yapilabilecek. (SPK bultenine ulagmak igin tiklayiniz.)

. TCMB Baskani Fatih Karahan, TBMM Plan ve Biitge Komisyonu'nda 3 Ekim Persembe glinii sunum yapacak. Karahan'in sunumunda milletvekillerine Turkiye
ekonomisi, enflasyon ve para politikasi cergevesinde bilgilendirme yapmasi bekleniyor.

. Merkezi yonetim brit borg stoku, agustos sonu itibariyla 8 trilyon 338,8 milyar lira olarak belirlendi. Borg stokunun 3 trilyon 406,5 milyar liralik kismi Turk
lirasi, 4 trilyon 942,3 milyar liralik kismi ise doviz cinsi borglardan olustu.

4 UBS Ekonomisti Gyorgy Kovacs ve Stratejisti Nimrod Mevorach tarafindan hazirlanan 19 Eylul tarihli raporda TCMB'nin karar metninde yaptigi
degisikliklerle yénlendirmenin daha az sahin bir nitelik aldig belirtildi. ikilinin notunda genel olarak, TCMB agiklamasinin tonunun agikca degismeye
basladigi ancak bu asamada bunun ekim ayinda gergeklesecek bir sonraki toplantida faizleri diislirme ihtiyacina isaret etmedigi belirtildi.

. Deutsche Bank ekonomisti Yigit Onay ve Stratejist Christian Wietoska 19 Eylll tarihli notlarinda TCMB’nin, agiklamasinda guvercin tonda kiigiik bir
degisiklikle ihtiyatl durusunu korudugunu ancak TCMB'nin sikilastirmaya yaptigi acik atfi kaldirarak sahin tonunu yumusatmasini kolaylastirdigi belirtildi.
Bankanin raporunda, yapiskan hizmet enflasyonu, kirilgan yatirnmci beklentileri, yogun TL pozisyonu, maliye politikasinin seyri ve para birimi tizerinde
yenilenen bir satis baskisi, gevseme dongusuiniin baglangicini erteleyebilecek unsurlar olarak siralandi.

. BDDK, bankalarin sermaye yeterliligi hesaplamasinda bireysel kredilere ve konut kredilerine uygulanan ilave risk agirliklarini kaldirdi. (BDDK’nin basin
agtklamasina ulagmak igin tiklayiniz.)

. TCMB'den yapilan duyuruya goére, TL mevduat hesaplarina uygulanan zorunlu karsilik oranlari ile yabanci para (YP) mevduat igin TL cinsinden tesis edilmesi
gereken zorunlu karsilik orani degistirildi. Buna gore, kisa vadeli TL mevduatta %12 olan oran %15'e, uzun vadeli TL mevduatta %8 olan oran da %10'a
gikarilirken, YP mevduat igin TL tesis orani %8'den %5'e indirildi. TL mevduat igin tesis edilmesi gereken zorunlu karsiliklara faiz uygulamasinda TL'ye gegis
orani kosulu kaldirildi. TL'ye gegis orani seviyesine gore uygulanan azami komisyon orani %5'ten %8'e yikseltildi. (TCMB’nin duyurusuna ulagsmak igin
tiklayiniz.)

. Enerji Piyasasi Diizenleme Kurumu (EPDK) tarafindan, 2025 yilinda uygulanacak iletim ek ticreti, Tirkiye Elektrik iletim AS'in (TEIAS) iletim tarifesinin binde
besi olarak belirlendi. (Resmi Gazete’de yayimlanan karara ulagsmak igin tiklayiniz.)

. Hazine ve Maliye Bakani Mehmet Simsek, Almanya'da buyiik sirketlerin yoneticileri ve yatirnmcilarla verimli toplantilar gergeklestirdiklerini bildirerek,
"Turkiye'ye ilgi artarak devam ediyor, esas hedefimiz olan uluslararasi dogrudan yatirimlari artirmak i¢in cabalarimizi yogunlastiriyoruz" ifadesini kullandi.

Avrupa

. Ulusal istatistik Ofisi (ONS) verilerine gére ingiltere’de perakende satislar, sicak hava ve sezon sonu indirimlerinin etkisiyle agustos ayinda aylik bazda %0,4
beklentilerinin lizerinde %1,0 oraninda artarken, satislarin yillik artis orani %2,5 oldu. Stipermarketlerdeki gida satislarinda 2021'den bu yana en buyiik
artis kaydedildi.

. ingiltere Merkez Bankasi (BoE) {iyesi Catherine Mann faiz oranlarini daha uzun siire yiiksek tutmayi ve enflasyon risklerinin azaldiginin netlesmesiyle
birlikte daha agresif bir sekilde faiz indirimine gitmeyi tercih edecegini séyledi. Notr faiz oraninin merkez bankasinin modellerinin ima ettiginden daha
yiiksek olduguna inandigini ve bunun sonucunda %5 olan politika faizinin daha az kisitlayici oldugunu soyledi.

. Almanya’da agustos ay Uretici fiyatlari sabit kalma beklentilerinin aksine %0,2 artarken, endeksin yillik disus hizi %0,8’de sabit kald1.

. Euro Bolgesi'nde tiiketici gliven endeksi eylll ayinda -13,4’ten -12,9’a yiikseldi.

. Avrupa Birligi (AB), Ukrayna'ya Rusya'nin dondurulmus varliklarinin getirilerini teminat géstererek 35 milyar euro kredi saglayacagini duyurdu.

. Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Bagkani Christine Lagarde, kararl politika eylemlerinin enflasyon beklentilerini basariyla sabit tuttugunu ve enflasyonun
gelecek yilin ikinci yarisinda %2'ye dénmesinin 6ngorildugini soyledi. Enflasyon sokunun biyiklGgu distntldiginde bu gerilemenin dikkate deger
oldugunu vurgulayan Lagarde ancak hala belirsizliklerin bulundugunu ve ekonominin halihazirda dénisumsel degisiklikler yasadigini ve bunun etkilerinin
analiz edilip anlanmasi gerektigini vurguladi.

* Bu raporda yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri
tercihleri dikkate alinarak kisiye ézel 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 dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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Fed liyesi Michelle Bowman, politika faizinin 50 baz puan dusurilmesi kararina karsi cikmasina iliskin, bu kararin Fed'in fiyat istikrari hedefinde "erken bir

zafer ilan1" olarak yorumlanabilecegi riskini gordiigiinu ifade etti. S6z konusu toplantida politika faizinin 25 baz puan dusurilmesinden yana oldugunu
belirten Bowman, enflasyonu dislirme ve is glicii piyasasini sogutma konusunda kaydedilen ilerleme gbz 6niine alindiginda politika faizinde indirime
baslamanin uygun oldugunu kabul ettigini ancak bu siiregte ilk hamle olarak daha kiigiik bir adim atilmasindan yana oldugunu ifade etti. Bowman, ABD
ekonomisinin gi¢li kalmaya devam ettigini, enflasyonun ise saglanan ilerlemeye ragmen endise kaynagi olmayi sirdirdigine dikkati gekti.

Fed tiyelerinden Christopher Waller, eylul ayi FOMC toplantisinda faiz oranlarini yarim puan diistirme kararini destekleme konusunda kendisini ikna eden
seyin isglcl piyasasina iliskin endiseler degil, olumlu enflasyon verileri oldugunu soyledi. Waller, Fed'in tercih ettigi enflasyon gostergesi olan kisisel
tiiketim harcamalari fiyat endeksinin son ¢ ayda yillik %1,8'den daha az bir oranda arttigini tahmin ettigini ve bu oranin Fed'in %2'lik hedefinin altinda
oldugunu soyledi. Waller, ekonominin bekledigi gibi gelismesi halinde, kasim ve aralik aylarinda yapilacak iki Fed toplantisinda da geyrek puanlik
indirimlere destek verecegini sdyledi. Waller, "isgiicii piyasasi verileri kétiilesirse ya da enflasyon verileri herkesin beklediginden daha yumusak gelmeye
devam ederse, o zaman daha hizl bir faiz indirimine gidildigini gorebilirsiniz" dedi.

Cumbhuriyetgilerin baskan adayi Donald Trump, 5 Kasim'daki baskanlik secimlerini kaybetmesi halinde bir daha baskanlik yarisina girmeyi distinmedigini
aciklad.

NBC News tarafindan yayinlanan son ankete gore, ABD Bagkan Yardimcisi Kamala Harris, Cumhuriyetgi rakibi Donald Trump'in 5 puan 6ntinde yer aliyor.
ABD Kongresinin liderleri, federal kurumlari yaklasik ti¢ ay boyunca finanse edecek, yeni butge yili 1 Ekim'de basladiginda olasi bir kismi hukimet
kapanmasini 6nleyecek ve nihai kararlari kasim segimleri sonrasina erteleyecek kisa vadeli bir harcama tasarisi Gizerinde anlagmaya varildigini duyurdu.

Cin Ulusal istatistik Biirosu (UiB) verilerine gore agustos ayinda, 16-24 yas grubunda issizlik orani %17,1’den %18,8'e ¢ikti. Temmuzda %6,5 olan 25-29 yas
grubunda issizlik orani ise agustosta %6,9 olarak hesaplandi. Boylece geng issizlik orani, Aralik 2023'te yeni hesaplama metoduna gegilmesinden sonraki
en ylksek seviyeye ulasti.

Cin Merkez Bankasi, 14 giinlik ters repo faiz oranini %1,95'ten %1,85'e ¢ekti. Merkez Bankasindan yapilan agiklamada, bu arag araciligiyla bankacilik
sistemine 74,5 milyar yuan (10,6 milyar dolar) likidite enjekte edildigi belirtildi.

Goldman Sachs analistleri, yakin zamanda Cin'in 2024 bliyime tahminini %4,9'dan %4,7'ye diisirmesi ardindan, yeni bir arastirma notunda 2025 GSYH
buyumesinin %4,3'e dusebilecegini bildirdi. Goldman Sachs analistleri, "Politika yapicilarin bliyimeye karsi riizgarlar karsisinda yavas ve isteksizce
gevsemeleri, ekonomide olumsuz geri bildirim dongilerinin olusmasina izin vererek talebi ve glveni desteklemenin maliyetini artird."
degerlendirmesinde bulundular.

Japonya'nin Ust diizey doviz diplomati Atsushi Mimura, yen carry-trade igslemlerinin birikmesinin piyasada volatiliteyi artiracagi igin yetkililerin piyasalari
"strekli takip ettiklerini" sdyledi. Mimura, gegcmiste biriken yen carry-trade islemlerinin muhtemelen tasfiye oldugunu belirtti.

* Bu raporda yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri
tercihleri dikkate alinarak kisiye ézel 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 dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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