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Bugiiniin Takvimi

Saat _ Ulke Veri Dénem Beklenti Onceki
09:00 Almanya Sanayi Uretimi - Aylik (%) Agustos 0,8 2,4
09:00 Almanya Sanayi Uretimi - Yillik (%) Agustos -39 -5,3
13:.00 ABD NFIBKigiik isletme iyimserlik Endeksi  Eyliil 92,0 91,2
15:30  ABD Dis Ticaret Dengesi (mlr $) Agustos -70,5 -78,8

Fed Uyelerinden Bostic, Kugler ve Collins'in Agiklamalari
Hazine 11 Ay Vadeli Hazine Bonosu ve 10 Yil Vadeli Devlet Tahvili ihalesi Diizenleyecek
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Giine Bagslamadan Bilinmesi Gerekenler

Bugiin agilan Cin piyasalari bir haftalik tatilden guglii bir doniis yapmis bulunuyor. Tatil 6ncesinde
aciklanan tesvik paketleri ile ralli yapan Cin endeksleri icin merakla beklenen Ulusal Kalkinma ve
Reform Komisyonu’nun (NDRC) bu sabahki basin agiklamasinda, NDRC Baskani Zheng Shanjie Cin’in
blytime hedeflerine ulasacaklari konusunda emin olduklarini agiklayarak daha fazla biytk tesvik
paketi agiklanmayacagl mesajini verdi. Japonya ve Hong Kong piyasalari ise bu sabah negatif
seyrediyor. ABD’de gliclli istihdam piyasasinin yiksek boyutlu faiz indirim beklentilerini baskilamasi
ile artan tahvil getirileri ABD endekslerini baskilarken, diin Dow Jones %0,94, S&P500 %0,96 ve
Nasdaqg %1,18 deger kaybi ile giinii tamamladi. Bu sabah ABD vadelileri yatay seyrederken, Avrupa
vadelilerinde saticili seyirler takip ediliyor.

ABD’de haftanin ilk islem glininde sakin veri akisi ile birlikte gegtigimiz hafta agiklanan tarim disi
istihdam verilerinin etkilerini izlemeye devam ettik. Piyasalar Fed’e yonelik faiz indirim beklentilerini
dustrerek artik yiiksek boyutlu indirimler yerine kademeli indirimleri tercih edecegi tahminlerini
arttirirken, ABD tahvil getirileri de paralel olarak yukseldi. 2 yillik tahvil faizi %4,00’leri goriirken, bu
sabah %3,94 seviyelerinde, 10 yillik tahvil faizi ise %3,99 seviyelerinde seyrediyor. Dolar endeksinin
de guglu seyrini koruyarak 102,4 seviyelerinde seyrettigi goriliyor. Agiklamalarda bulunan Fed
tiyelerinden de kademeli indirimlere yaklasan beklentiler takip edilirken, New York Fed Bagkani John
Williams agiklamasinda, Fed Uyelerinin faiz beklentilerini yansitan eylil ayi dot plot grafiginin iyi bir
referans noktasi oldugunu sdyleyerek senenin kalaninda iki adet 25 baz puanlik indirim 6ngérdiigiine
isaret etti. ABD’de bugiin de Fed uyelerinden Bostic, Kugler ve Collins’in agiklamalari takip edilecek.
Din Almanya’da agiklanan fabrika siparisleri agustos ayinda beklentilerin Ustlinde bir disiisle %5,8
gerileyerek ocak ayindan bu yana en yiiksek aylik gerilemesini kaydetti. Sanayi sektoriindeki talebin
ve beklentilerin kétilesmesi Avrupa’nin en biyiuk ekonomisinin yilin kalaninda da toparlanmasinin
olasi géziikmediginin sinyalini veriyor. Diger taraftan din agiklanan Euro Bdlgesi Sentix yatirimci
guven endeksi 3 aylk dists ardindan ekimde eksi 13,8’e yukselirken, Almanya igin Sentix giiven
endeksi eksi 31,5’e yuikselse de oldukg¢a zayif kalmaya devam etti. Zayif kalan ekonomik gériiniim ve
gerileyen enflasyon ile piyasalar gelecek hafta gergeklesecek Avrupa Merkez Bankasi toplantisinda 25
baz puanlik faiz indirimi ihtimalini %90 olarak fiyatliyor. EURUSD ise bu sabah 1,0985 seviyelerinde
seyrediyor.

BIST100 endeksi haftanin ilk islem gliniini %0,85 deger kaybi ile 9.031 seviyesinden tamamlarken,
endekste islem hacmi 69,2 milyar TL dizeyinde gergeklesti. Yeni gline baslarken Dolar/TL 34,26, 5
yillik CDS primi ise 278 seviyelerinde hareket ediyor. Bugiin yurt iginde Hazine’nin 11 ay vadeli Hazine
bonosu ve 10 yil vadeli devlet tahvili ihaleleri takip edilecek.

ABD tahvil getirilerindeki yiikselisle kiymetli madenlerin de baskilandigini gérilyoruz. Ons altin 2.645$
seviyelerinde seyrederken, ons giimis yeniden 32,00$ altina gerileyerek 31,50$ seviyelerine inmis

bulunuyor. Brent petrol diin 81$ seviyesini gérmesi ardindan 79,7S cevresinde hareket ediyor. Bitcoin
ise 62.400S seviyelerinden islem goriiyor.

Giiniin Teknik Seviyeleri

¢ EURUSD: yukari yonde 1,1007-1,1068, asagi yonde 1,0932-1,0875 seviyeleri 6ne ¢ikiyor.

¢ GBPUSD: yukari yonde 1,3142-1,3203, asagl yonde 1,3050-1,2950 seviyeleri 6ne gikiyor.

¢ Ons Altin: yukari ydnde 2.691-2.747S, asagi ydnde 2.6155-2.580S seviyeleri éne cikiyor.

¢ Ons Giimiis: yukari ydnde 31,70$-32,96$, asagi yonde 31,005-30,53$ seviyeleri 6ne ¢ikiyor.
¢ Ons Platin: yukari yénde 9855-1.019S, asagi yonde 9505-927Sseviyeleri 6ne ¢gikiyor.

¢ USDTRY: yukari yonde 34,3000, asagi yonde MOST indikatori 33,5684 seviyesi 6ne cikiyor.

¢ BIST100: yukari yonde 9.147-9.304, asagi yonde 8.850-8.749 seviyeleri 6ne ¢ikiyor.

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

Turkiye

. Hazine ve Maliye Bakani Mehmet Simsek, Eximbank ve kalkinma bankalari araciligiyla KOBi'lere ve ihracatgilara yonlendirilmek tzere bu yil yaklasik 2,3
milyar dolar kaynak sagladiklarini belirterek, "Bu cercevede, dezenflasyon siirecinde KOBi'lerin finansmana erisimini kolaylastiracak calismalari
strdirecegiz. Dezenflasyon slirecinden etkilenen bazi sektorlerin rekabet gliclinii artiracak tedbirlere yonelik de galisma yapiyoruz." dedi.

. Deutsche Bank ekonomistleri Merkez Bankasi’'nin politika faizini disirmeye baslamasi durumunda bile, kredi biiyime sinirlamalari ve KKM ile ilgili
makroekonomik ihtiyati tedbirlerin daha uzun vadede yirirlikte kalmasini beklediklerini agikladi. Yigit Onay ve Christian Wietoska, yayimladiklari notta,
“TCMB’den, kalan stokun yaklasik 45 milyar dolar gibi 6nemli 6lgtide dusiik olmasi ve daha 6nce oldugu gibi finansal istikrari tehdit etmemesi nedeniyle
KKM planini agamali olarak kaldirmada hizli davranmayacagi izlenimini aldik” dedi. Mevcut makroekonomik politikalarin en azindan 2025 sonuna kadar
stirmesi konusunda sahada fazla stipheyle karsilagsmadiklarini aktaran ekonomistler, 2026’da erken segim goértigmeleri ihtimalinin, enflasyonun biiyimeye
gore onceliklendirilmesinde bir miktar gevsemeye yol agabilecegini degerlendirdi. 2025 yili asgari ticretinin tartismalarin merkezinde yer aldigi belirtilirken,
beklentinin %25-%30 arasinda bir artis olmasi yoniinde oldugu agiklandi. Asgari lcrete %30’dan fazla zam yapilmasinin, yavaslayan bir ekonomide
isletmeleri zor bir duruma sokacagi ve enflasyon beklentilerini bozacagi degerlendirildi. Onay ve Wietoska, ayri bir notta, merkez bankasinin gevseme
dongustine 6nceki tahminlerinin aksine kasim ayi yerine Ocak 2025’te baslamasini beklediklerini séylerken, Merkez Bankasinin faiz indirimlerine 250 baz
puan ile baglamasini beklediklerini agikladi.

. Hazine ve Maliye Bakanligi, diin 4 yil vadeli TLREF'e endeksli devlet tahvilinin yeniden ihracini gerceklestirdi. ihalede net 22 milyar 328,2 milyon TL satis
yapildi. ihale éncesinde kamu kuruluslarina ve piyasa yapicilarina yapilan 11 milyar milyon TL net ROT satislarla birlikte Hazine ve Maliye Bakanhigi'nin
toplam satig tutari 33 milyar 328,2 milyon TL 'ye ulasti.

. Hazine ve Maliye Bakanligi dogrudan satis yontemi ile 7 Ekim 2026 itfa tarihli olarak 6 ayda bir %0,75 kupon 6demeli 5.385 kilogram (995/1000 saflikta)
altin karsihgi altin tahvili ihraci gergeklestirdi. Hazine ayrica 6 ayda bir %0,75 kira 6demeli 19.740 kilogram (995/1000 saflikta) altin karsihgi altina dayal
kira sertifikasi satti.

. Eylulde Hazine’nin nakit gelirleri 781,9 milyon lira, nakit giderleri 982,9 milyon lira oldu. Boylece eylilde nakit dengesinde, 201 milyar liralik agik olustu.

. Cumbhurbaskani Recep Tayyip Erdogan, Rusya Devlet Bagkani Vladimir Putin ile telefonda gériistii. Cumhurbaskanhig iletisim Bagkanligindan yapilan
aciklamada, Erdogan’in goriismede, Turkiye ile Rusya iligkilerinin gliglenerek gelismesinin memnuniyet verici oldugunu, iist dizey siyasi diyalogun devam
edecegini, nlimuzdeki slrecte gesitli vesilelerle gerek bolgedeki gerekse diinyadaki meseleleri ayrintili bir bicimde ele almayi stirdiireceklerini belirttigi
aktarildi.

. Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakani Alparslan Bayraktar, “Elektrik ve dogalgaza ti¢ ay zam yapilmayacak” dedi.

4 BofA Tiirkiye ekonomisti Ziimriit imamoglu paylastigi raporda Tiirkiye'de eyliil enflasyonunun tahminlerden yiiksek gerceklestigini, cekirdek enflasyonun
ise stabil seyrettigini belirtti. Yil sonu enflasyon tahminini %42,2'den %43,3'e revize eden kurum "Para politikasi durusundaki sikilik ve bazi verilerde de
goruldugu gibi yavaslayan ic taleple beraber enflasyonun son geyrekte diisecegi konusunda temkinli iyimseriz." ifadesine yer verildi. Eylil ayi enflasyon
verisinin baz senaryolarini degistirmedigi ve ilk faiz indiriminin aralikta beklendigi belirtilen raporda "Eger veriler hayal kirikhigi yaratirsa ilk faiz indirimini
gelecek yilin ilk geyreginde gorebiliriz." denildi. Asgari ticretin yil sonu enflasyon beklentisine yakin oranda artmasi durumunda aylik enflasyonun ilk
ceyrekte gegici olarak ivmelenecegi, bu durumda TCMB'nin kiigiik adimlarla indirimlere devam edebilecegi 6ngoérilerek "2025 yili sonu politika faizi
beklentimiz %30" ifadesine yer verildi.

. iSO’nun eyliil ayina iliskin PMI raporunun imalat tarafinda sert bir daralmaya isaret etmesini degerlendiren iSO Baskani Bahgivan, “Bu isin bir sabir siireci
oldugunun, rasyonel bir ekonomik modele gegerken belli birtakim fedakarliklarin yapilmasi gerektiginin bilincindeyiz. Eylildeki tablo dikkate alinmali ve
kafa yorulmasi gerekiyor. Pandemiden sonra yasanilan en agir tablo oldu.” dedi.

Avrupa

. Almanya'da fabrika siparigleri, art arda 2 aylk artigin ardindan agustosta %5,8 gerileyerek, ocaktan bu yana en keskin distisii kaydetti. Fabrika siparisleri
gegen yilin ayni ayina gore ise %3,9 dusti. Destatis agiklamasinda, "Agustos 2024'te fabrika siparislerinde olumsuz gelisme, diger seylerin yani sira bir
onceki ay diger arag yapiminda (ugak, gemi, tren, askeri arag imalati) kapsamli blyik siparislerin verilmis olmasindan kaynaklandi. Biylk siparisler harig
tutuldugunda, Agustos 2024'te gelen siparisler Temmuz 2024'e gére sadece %3,4 daha dustktt." ifadeleri yer aldi.

. Euro Bolgesi Sentix Yatirimci Glven Endeksi, g aylk diststin ardindan ekim ayinda 1,6 puanlik artisla eksi 13,8'e yiikselerek beklentilerin tstiinde kaldi.
Yatirimcilarin gelecek 6 aya iliskin beklentilerini 6lcen Beklentiler Endeksi, Avrupa Merkez Bankasinin (ECB) faiz indirimleri ve Cin hikimetinin son
donemde agikladigi tesviklerin etkisiyle eksi 8 puandan eksi 3,8 puana ¢ikti. Mevcut Durum Endeksi de eksi 22,3 puandan eksi 23,3'e gerileyerek, art arda
diististiini dordiinci aya tasidi.

. Euro Bolgesi'nde perakende satiglar, agustosta aylik bazda %0,2, yillik bazda %0,8 yiikseldi.

. ECB Uyesi Joachim Nagel, Avrupa Merkez Bankasi'nin gelecek hafta yapacagi toplantida yeni bir faiz indirimini degerlendirmeye agik oldugunu séyledi ve
Almanya'nin ikinci yaridaki ekonomik blyimesinin beklenenden daha zayif olacagini ekledi. Nagel, ECB'nin faiz politikasinin bugiine kadar istenen fiyat
dusiricu etkiyi yarattigini belirterek, "Bir faiz indirimi daha yapip yapamayacagimizi degerlendirmeye kesinlikle agigim. Enflasyon trendi iyi haberlerden
biri. Hedefimiz olan %2'ye agikga yaklasiyoruz" dedi.

* 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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ECB Uyesi Robert Holzmann Avrupa Merkez Bankasi'nin enflasyon karsisinda erken zafer ilan etmemesi gerektigini, zira temel fiyat baskilarinin hala gok

yuksek oldugunu soyledi. Enflasyonun dogru yolda oldugunu ama yenilmis olmadigini vurgulayan Hozlmann, son dénemdeki geri ¢cekilmenin 6énemli bir
kismini digen enerji maliyetlerine bagladi. Haziran ayinda mevduat faizinde yapilan ilk indirime karsi ¢ikan tek muhalif olan Holzmann, eylil ayindaki
indirimi destekledigini ancak bunun, daha fazla faiz indiriminin otomatik olarak takip edecegini varsaymak igin bir neden olmadigini belirtti.

ABD'de tuketici kredileri, agustosta 8,9 milyar dolarla beklentilerin altinda artig kaydetti. TUketici kredileri, agustosta yillik bazda %2,1 artti.

Citigroup ekonomistleri, ABD'de beklenenden gigli gelen tarim disi istihdam verisi sonrasi Fed'den kasim ayi toplantisinda faiz indirim beklentisini 50 baz
puandan 25 baz puana digirdi.

St. Louis Fed Bagkani Alberto Musalem, ekonomi saglikl bir yolda ilerledikge daha fazla faiz indirimini destekledigini belirtirken, merkez bankasinin temkinli
olmasinin ve para politikasini gevsetmede asiriya kagmamasinin uygun oldugunu kaydetti. Musalem, Fed'in son faiz kararini destekledigini belirterek,
"Ekonominin bugln bulundugu nokta goz 6ntine alindiginda, cok erken ve ¢ok fazla gevsemenin maliyetinin, ¢ok ge¢ ve cok az gevsemenin maliyetinden
daha fazla oldugunu distntyorum. Cinkl yapiskan ya da daha yiiksek enflasyon Fed'in kredibilitesine ve gelecekteki istihdam ve ekonomik faaliyetlere
tehdit olusturacaktir" dedi.

Minneapolis Fed Baskani Neel Kashkari, enflasyonda cok ilerleme kaydettiklerini ve isgiicii piyasasinin zayiflama belirtileri gésterdigini séyledi. Ote yandan
Kashkari, risk dengesinin enflasyondan uzaklasip issizlige dogru kaydigini belirtti. Kashkari, Fed'in bilangosunun boyutunu kiigiiltmek igin daha kat etmesi
gereken bir yol oldugunu soyledi.

New York Fed Bagkani John Williams, eyliil ayindaki blytk yarim puanlik hareketin ardindan daha yavas bir indirim hizina destek sinyali verirken, “Para
politikasinin mevcut durusu, hem ekonomide ve isglici piyasasinda sahip oldugumuz giicii korumaya devam etmek hem de enflasyonun %2'ye geri
dondigini gormeye devam etmek igin gergekten iyi konumlandiriimis durumda” dedi. Williams “Ekonominin zayifladigini gérmek istemiyorum.
Ekonomide ve isglicli piyasasinda gérdugiimiz glicti korumak istiyorum” dedi. Fed'in faiz indirimlerine ne kadar agresif bir sekilde devam etmesi gerektigi
soruldugunda Williams, tyelerin son dot plot grafiginin, bu yil kalan iki toplantida iki geyrek puanlik indirim anlamina geldigini ve bunun ¢ok iyi bir temel
senaryo oldugunu soyledi.

Duinya Bankasi, Cin'in bliyiimesinin, son tesvik 6nlemlerinin sagladigi gegici destege ragmen 2025 yilinda daha da zayiflamasini ve bolgesel ekonomiler
tzerinde ekstra baski yaratmasini bekledigini agikladi. Kurum yayinladigi ekonomik gériinim raporunda, Cin'in bllyimesinin 2024'teki tahmini %4,8'den
gelecek yil %4,3'e dlsecegini 6ngordu.

Cin Ulusal Kalkinma ve Reform Komisyonu (NDRC) Baskani Zheng Shanjie, Cin'in yillik ekonomik ve sosyal kalkinma hedeflerine ulasacagi konusunda
tamamen emin oldugunu soylerken, 2025 butgesinin bir kisminin projeleri desteklemek icin bu yil gikarilacagini sézlerine ekledi. Zheng, yerel yonetimleri
desteklemek igin Cin'in gelecek yilin merkezi hiikimet bltgesinden 100 milyar yuan (14,12 milyar USD) ve bu yilin sonuna kadar kilit yatirim projeleri igin
100 milyar yuan daha verecegini sdyledi. Zheng ayrica tlkenin mali harcamalari da hizlandiracagini ve makroekonomik politikalari giiglendirmek igin tim
taraflarin daha guglu bir sekilde caba gostermeye devam etmesi gerektigini sozlerine ekledi.

Japonya’da reel licretler agustos ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gére %0,6 dustii. Hane halki harcamalari bu donemde %2,6 disis beklentilerinin altinda
%1,9 azaldi. Mevsimsellikten arindiriimig harcamalar ise bir 6nceki aya gore %2,0 artti.

* 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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