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Gunun Piyasa Haritasi

Fed, politika faizini 25 baz puan artirarak %3,75-%4,00 araligina gikardi ve 2026 sonu faiz medyanini
%4,1'e tasidi. Kararin oy birligiyle alinmasi, g yili askin siirenin ardindan baslayan sikilasmanin tek
toplantiyla sinirh kalmayabilecegini anlatiyor. 2026 manset PCE tahmini %3,7'ye, cekirdek PCE tahmini
%3,4'e yukseldi. Yeni seansin temel sorusu artik faiz artisinin yapilip yapilmayacagi degil, enerji sokunun
para politikasini ne kadar siire siki tutacagi.

BIST 100 ayni glin %5,54 gerileyerek 13.122,58 puana indi ve satislar endekse bagli devre kesiciyi
calistirdi. Satisin ana nedeni kiresel faiz karari degil, yatirrm fonlarinda artan iade talepleri ile bazi
fonlarda agiklanan temerritlerin yarattigi likidite baskisiydi. Portfoy yoneticilerinin nakit yaratmak igin
daha likit hisselerde de satisa yonelmesi, baskiyi bankalar ile sanayi sirketlerine tasidi. Brent petrolin
105 dolarin tzerinde kalmasi ise Tirkiye i¢in dis kosullari ayrica zorlastiriyor.

Asya seansinda Nikkei ve Kospi yukselirken Hang Seng ile Sanghay geriledi. ABD vadeli endeksleri
yaklasik %0,5-%0,7 artida seyrediyor. Tepki alimi agilisi destekleyebilir, fakat ABD on yillik tahuvil
getirisinin %5 cevresinde kalmasi ve petroliin t¢ haneli seviyeyi korumasi daha kalici bir rahatlama igin
yeterli degil. Yurt icinde ilk sinav, sert satisin ardindan endeksin 13.000 puan Uzerinde denge kurup
kuramayacagi olacak.

Fed Faiz Patikasini Yukari Tasidi

Fed'in faiz artisi piyasa beklentisiyle uyumluydu. Mesajin sahin tarafi yeni projeksiyonlarda goruldi. 18
uyeden 16'si yil bitmeden en az bir artig daha 6ngorirken, 2027 sonu faiz medyani da %4,1 seviyesinde
kaldi. Bu patika, kisa vadeli tahvil faizinin hizla gerilemesini ve bliyime hisselerindeki degerleme
baskisinin cabuk dagilmasini zorlastiriyor.

iki yilhk ABD tahvil getirisi %4,72'ye yiikselirken on yillik getiri %5 cevresinde kaldi. Egrinin bu
gorliinimi, para politikasinin yakin vadede daha siki olacagi beklentisini yansitiyor.

Avrupa'da ikinci Enflasyon Sinavi

ECB'nin 25 baz puanlik artigi 16 Eylul'de yururlige girdi ve mevduat faizi %2,50'ye ¢ikti. Kurum, 2026
enflasyonunu %3,0, 2027 enflasyonunu %2,5 6ngoriyor. Fed ve ECB'nin ayni hafta sikilagsmasi, eneriji
maliyetinin gecici gorilmedigini ve kiiresel iskonto oraninin daha uzun sire yliksek kalabilecegini
dustnduriyor.

Euro Bolgesi agustos nihai tiiketici enflasyonu saat 12.00'de agiklanacak. Beklenti yillik %3,3, dnceki
veri %2,9. Cekirdek gostergede beklenti %2,4. Mansetin yiiksek kalmasi yeni faiz artisi olasiligini canli
tutabilir. Cekirdekteki gerileme ise enerji sokunun hizmet fiyatlarina yayilmadigina iliskin sinirh bir
rahatlama saglayabilir.
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Petrolde Arz Rahatlamasi Sinirli

Brent petrol, Suudi Arabistan'in Asyali rafinerilere ek sevkiyat dnermesi ve hasar géren dogu-bati boru
hattinin kismen devreye alinabilecegi haberleriyle 105,6 dolar cevresine geriledi. Fiyatin dnceki seansta
yaklagik 3 dolar digmesi arz korkusunun hafifledigini gosteriyor. Hirmuiz gegisleri ile Kizildeniz
hattindaki sorunlar ¢ézllmedigi igin arz riski ortadan kalkmig degil.

Turkiye agisindan 100 dolarin izerindeki Brent seviyesi rahatlatici sayllmaz. Akaryakit ve tasimacilik
maliyetleri hizmet enflasyonuna gecikmeli gecebilir. Havacilik, lojistik ve enerji yogun sanayide marj
baskisi artarken rafineriler igin Griin marjlari ham petrol fiyatindan daha énemli olacak. Petroliin 100
dolar altina kalici bigimde inmesi, enflasyon beklentileri ve tahvil faizi agisindan ilk olumlu esik.

Yapay Zekada Enerji Darbogazi

Google, Nvidia ve eneriji sirketlerinin kurdugu yeni ittifak, veri merkezlerinin elektrik talebini yogun
saatlerde azaltabilmesini hedefliyor. Amag, sebeke baglantilarini hizlandirmak ve altyapi yatiriminin
maliyetini distrmek. Bu adim yapay zeka harcamalarinin kesildigini anlatmiyor. Tersine, sermaye
harcamasinin énlindeki sinirin gipten elektrige kaydigini gésteriyor.

Amazon'un veri merkezleri icin jenerator tedarikine yonelik uzun vadeli anlasmasinin ilk asamasi 2027
ve 2028'de 2,4 milyar dolarlik siparis iceriyor. Toplam tutar alimlarin seyrine bagli olarak 8 milyar dolara
ulasabilir. Talep yalniz yari iletken Ureticilerine degil, sebeke ekipmani, yedek glic ve sogutma
sirketlerine de yayiliyor. Bu nedenle Al temasindaki ayrismayi bitce kesintisinden cok altyapi
darbogazini ¢bzebilen tedarikgiler lizerinden okumak daha anlamli.

Fon Likiditesi Devre Kesiciye TastI

BIST 100 son islem gininl %5,54 gerileyerek 13.122,58 puanda tamamladi. BIST 30 %5,58 disusle
15.716,04 puana indi. Satisin ana nedeni yatirim fonlarinda biylyen likidite sorunu oldu. Pusula
Portféy'in bazi fonlarda katilma payi iade 6demelerinde temerrit olustugunu agiklamasi, yatirimci
cikislarini hizlandirdi. Fonlarin nakit ihtiyacini karsilamak i¢in portfoylerindeki daha likit hisseleri de
satmasi, baskiyl endeks geneline yaydi. Artan hacim ve saat 16.04'te ¢alisan endekse baglh devre kesici
bu yayilimi teyit etti.

Atlas Portfoy'lin bir fonunda glinliik fiyatlamayl ayda bire indirmesi ve iade 6demesini T+2'den
degerleme tarihini izleyen besinci is glinline uzatmasi, likidite kaygisini seans icinde artirdi. Kapanis
sonrasinda Tera Portfoy iki fonda iade 6demelerinin temerriide distliglni acikladi. Alti fonda glinliik
fiyatlama ayda bire indirilirken 6deme siiresi fiyat hesaplama tarihini izleyen onuncu is glintine ¢ikarildi.
Bu aciklamalar seans igindeki satisin baslangi¢c nedeni olmadi, ancak sorunun tek bir portféy yonetim
sirketiyle sinirli kalmadigini teyit etti.
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Akbank Fonlama Kanalini Cesitlendiriyor

Akbank, yurt disi havale akimlarina dayali gesitlendirilmis 6deme haklari programi ile bu program igin
0zel amacgh sirket kurdu. Heniliz fonlama tutari, vade ve maliyet agiklanmadi. Dolayisiyla kurulmus
programi tamamlanmis bir borglanma islemi gibi degerlendirmemek gerekiyor.

Programin kullanilmasi halinde banka doviz likiditesini farkli yatirimci tabanina ve daha uzun vadeye
tasiyabilir. Etkinin blydklGgl ihrac maliyeti ile saglanacak kaynagin vadesine bagh olacak. Kiiresel
faizlerin yukseldigi bir dénemde fonlama gesitliligi olumlu, fiyat avantaji ise henilz belirsiz.

Acilis Oncesi ve Takvim

Nikkei ve Kospi sabah saatlerinde yiikselirken Hang Seng ile Sanghay geriledi. Cin tarafindaki zayiflik,
hafta sonu yapilacak ABD-Cin goérismeleri 6ncesinde ticaret ve nadir toprak elementleri konusundaki
temkini yansitiyor. ABD vadeli endekslerindeki artis 6nceki seanstaki satisin bir bolimuini geri alma
istegine isaret etse de on yillik tahvil getirisi %5 ¢evresinde kaldik¢a teknoloji agirhkli yikselisin alani
sinirli olabilir.

Saat 12.00'de Euro Bélgesi enflasyonu, 14.00'te TCMB toplanti dzeti ve ingiltere Merkez Bankasi faiz
karar izlenecek. ingiltere'de beklenti faizin %3,75'te korunmasi. ABD issizlik basvurulari 15.30'da
aciklanacak; beklenti 207 bin, 6nceki veri 206 bin. TCMB 6zetinde fonlama bilesimi, enerji fiyatlari ve
hizmet enflasyonuna iliskin degerlendirmeler banka hisseleri ile tahvil piyasasi i¢cin 6nem tasiyor.

OZETLE

Fed'in faiz artisi ve yukari tasinan faiz patikasi, tahvil getirileri gerilemeden hisse degerlemelerinde
kalici rahatlama ihtimalini sinirliyor. Petroldeki geri cekilme arz baskisini azaltti, fakat Turkiye acisindan
maliyet esigi hala ylksek. BIST'te kisa vadeli yénii 13.000 puandan 6nce fon iade talepleri, temerritlerin
giderilmesi ve nakit yaratma ihtiyacinin slirlip sirmemesi belirleyecek. Acilis sonrasinda Euro Bolgesi
enflasyonu ile TCMB 6zeti, enerji sokunun para politikasina ne dlclide tasindigini gosterecek.

Emre Ozdemir
Trive Yatirnrm Arastirma Uzmani
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RISK UYARISI:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanli§i kapsaminda degildir.
Raporda yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandigi
tarih itibariyle mevcut piyasa kosullari ve giivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek
derlenmigtir. Trive Yatinm Menkul Degderler A.S. tarafindan, karsiliginda herhangi bir maddi
menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatinmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul
edilmemeli ve yatinm kararlarina esas olarak alinmamalidir. Yatinm danismanligi 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 dayanilarak
yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonugclar dogurmayabilir. Internet sitemizdeki her
tirli tablo ve grafikler giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan yararlanilarak hazirlanmistir.
Sitemizde bulunan ic¢ ve dis piyasalara ait tablo, grafik ve analizlerin dogruluklari tarafimizca
garanti edilmemekte ve bilgiler belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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