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Piyasalarda Son Goriiniim*
USD/TL EUR/TRY ¢ EUR/USD BIST-100 Gram Altin w
48,2618 55,9546 1,1588 14.642 6876,1

Fed’e dair faiz artis beklentileri Bagskan Kevin Warsh’tan gelen sahin mesajlarla giigleniyor ..
LB Haftalik Getiriler (%)

e TUIK'in nihai verilerine gore dis ticaret dengesi temmuz ayinda 7,3 milyar $ agik verdi.

15
® Yurtiginde bugtin ikinci geyrek blylUme verisi agiklanacak. 0,9
® ABD’de Mich. Univ. Tiiketici Gliven Endeksi agustosta aylik 3,5 puan diisiisle 51,7’ye geriledi. 0,5 - 04

Fed Baskani Kevin Warsh gectigimiz hafta Cuma glinii Jackson Hole'daki konusmasinda son -0,5 - 04

enflasyon verileri beklentilerden daha iyi gelse de temel egilimde anlamli bir iyilesme yaganmadigini

ve finansal kosullarin genel olarak kisitlayici olmadigini degerlendirirken, enflasyonun %2 hedefine 15

yeterli hizda yaklasmamasi halinde Fed'in "daha yapacak isi oldugunu" soyleyerek faiz oranlarinin

yikseltilebilecegi sinyali verdi. Warsh Fed kararlarinda hangi gostergelerin dikkate alinacagini agik¢a

ortaya koyan bir "reaksiyon fonksiyonu" agiklamasa da enflasyona dair degerlendirmelerde temmuz 35 - 27

ay1 konusmasina kiyasla daha net ve sahin bir durus sergilemesiyle 2 ve 10 yillik ABD tahvil getirileri Dolar/TL Euro/TL Gram Altin BIST-100
arasindaki fark 37 baz puan (-7bp) ile tekrar temmuz FOMC 6ncesi seviyelere gerilerken, bir sonraki
toplanti igin faiz artigina atfedilen olasilik 17 puanlhk artisla %60’a yiikseldi. Tahvil, FX ve hisse senedi
piyasalarinin Fed’in 16 eyluldeki toplantisina kadar bu hafta agiklanacak tarim disi istihdam ve bir . Veriler (Bugﬁn)
sonraki hafta yayinlanacak enflasyon verisine olan hassasiyeti daha da artacaktir. Jeopolitik tarafta

ise ABD’nin diin gece temmuz ayindan bu yana ilk kez iran’a saldirmasinin ardindan Brent petrol o . e
varil fiyati bu sabah %1,1 artigla 90,3%’da islem gériiyor (mart-mayis ort.: 102$, haziran-temmuz Tirkiye GSYIH (2C26, yillik % degisim) 2,5 2,9
ort.: 84S, agustos ort.: 88$). Avrupa’nin gésterge dogal gaz fiyati Dutch TTF 68€ ile savag dénemi
zirvesinde seyrediyor. Yeni haftanin baglangicinda hisse senetlerinde ABD ve Avrupa vadelilerinde
saticili. Asya seansindaki islemlerde karisik seyir hakim. Fed beklentileri ve dolar endeksindeki
yiikselisle 4600$’dan baskilanan altinin ons fiyatinin 4400$’a olan yénelimi bu sabah da devam
ediyor.

Tiirkiye issizlik Orani (temmuz, %) 7,6 -

Yatirimci Takvimi igin tiklayin
MSCI Dinya Endeksi Cuma glnki %0,15’lik geri gekilmenin ardindan gegtigimiz haftayr %0,33 . e .
yiikselisle, MSCI Gelismekte Olan Piyasalar Endeksi ise yatay seviyede tamamladi. ABD’de S&P 500 [ 1 Devlet Tahvili Getirileri
ve Nasdaq’in sirasiyla %0,49 ve %0,85 yukseldigi haftada ikinci geyrek finansal sonuglariyla yapay
zeka ekosistemine dair olumlu sinyaller veren Nvidia (%+1,32) onculiiginde teknoloji (%+1,80) ve (%) 28/08 27/08 2025
iletisim (%+1,56) surtikleyici oldu. Diger yandan, petrol ve dogal gaz fiyatlarindaki diistisiin etkisiyle TLREF 36,91 36,82 37,96
enerji (%-1,96) ile geleneksel sektorlerden saglik (%-2,0), sanayi (%-1,73) ve gayrimenkul (%-1,28) en
fazla deger kaybedenler arasinda yer aldi. Avrupa’da Stoxx Europe 600 Cuma glinki %0,51'lik TR 10 yillik 34,34 3441 28,96
yukselisin destegiyle hafta icindeki dustsleri telafi ederek haftalik bazda %0,15 deger kazandi. ABD 10 yillik 4,72 4,68 4,17
Bolge'nin gosterge dogal gaz fiyati Dutch TTF bu sabah %3,1 artisla 68,2€'da islem goriiyor (27 Al 10 villik 328 325 285
Subat’a gore degisim: %+116, aylik degisim: %+17). Avrupa vadeli islemleri yeni glinde bolge manya 20yrl ! ’ ’
borsalarinda negatif agilisa isaret ediyor. Asya borsalarinda ise bu sabah karigik seyir hakim. Oncii v . .
borsalardan, Gin’de Sangay %0,03 ve Giiney Kore’de KOSPI %0,05 yukarda, Japonya’da Nikkei 225 . Déviz Kurlari ve Krlpto
%0,33 asagida islem goriyor. Faizler tarafinda, OIS piyasasinda ECB’nin 10 Eylul toplantisi igin faiz
artisina %95, aralik toplantisinda bu yilki Ggtincui faiz artisi igin %76 olasilik atfediliyor. Fed vadeli faiz

28/08  Gunliik (%) Haft. (%) 2025 sonu (%)

kontratlarinda Kevin Warsh’un Cuma giinkii sahin tonlu agiklamalari sonrasinda eyliil ayina atfedilen $/TL 48,24 0,23 0,4 12,3
olasiik haftalik 17 puanlk artisla %60’a ylikselerek bir sonraki toplanti igin faiz artinmi €/TL 55,89 -0,5 -0,4 10,6
senaryosunun tekrar canl hale geldigine isaret ederken, yil sonuna kadar beklenen toplam faiz artigi €/s 116 06 08 14
10 baz puanlik artigla 37 baz puanda fiyatlaniyor. 10 yillik ABD tahvil getirisi gegen hafta 2 baz puan ’ ’ ’ ’

dustsle %4,72'ye gerilerken, 2 yillik getiri 11 baz puan artigla %4,34’e yukseldi. Boylelikle 2 ve 10 $/Yen 160,09 04 0,7 2,2
yillik getiri farki 37 baz puan ile Kevin Warsh’un temmuz FOMC konusmasi 6ncesindeki seviyelere GBP/$ 1,35 -0,4 -0,8 0,5

gerileyerek getiri egrisinin kisa vadeli faizler onctlugiinde yataylagtigini gosterdi. Dolar Endeksi
gecen hafta diger 6nemli para birimleri karsisinda %0,9 deger kazanirken (99,70), Euro/dolar
paritesi haftayl %0,6 distisle 1,159 seviyesinde tamamladi. Cuma giinii faiz artisi beklentileri ve Bitcoin 78.590 0,6 15 -10,3
dolar endeksindeki yukselisle %3,1 deger kaybeden altinin ons fiyati bu sabah %0,7 dususle
44245%’da, 6nceki islem giiniinde %4,1 gerileyen giimis fiyati ise yeni giinde %0,1 artigla 66,45’da . Hisse Senedi Endeksleri
islem gortyor.

. 28/08 Ginliik (%) Haft. (%) 2025 sonu (%)
® ABD’de Michigan Universitesi Tiiketici Gliven Endeksi mevcut ve beklenen ekonomik kosullara

iliskin degerlendirmelerdeki bozulmanin etkisiyle agustos ayinda nihai veriye gore aylk 3,5 BISISI00 1.7 05 09 20,0
puan diistisle 51,7’ye geriledi (6ncii veri: 51,0). 12 ay sonrasi enflasyon beklentisi %4,2 S&P 500 7.712 -0,2 0,5 12,7
seviyesinden %4’e gerilerken, bes yillik enflasyon beklentisi %3,3’te sabit kaldi. Tiketicilerin FTSE-100 10.824 0,3 0,1 9,0
beklentilere iliskin degerlendirmeleri bir 6nceki aya gore 3,9 puan azalsla 51,5’e, mevcut
kosullara iliskin degerlendirmeler ise 2,9 puan disisle 51,9’a geriledi. iran gerilimi de dahil DAX 26.570 08 17 8,5
olmak iizere devam eden politika belirsizlikleri nedeniyle tiketiciler, hem kisa hem de uzun SMI 14.400 0,1 -0,4 8,5
vadede benzin fiyatlarinda ilave artiglar bekliyor. Nikkei 225 66.406 0,4 0,6 31,9
MSCI EM 1.722 0,0 0,0 22,6

® VYurtiginde TUiK’in nihai verilerine gore; dis ticaret agigl temmuz ayinda 7,3 milyar $ ile Ticaret
Bakanlig tarafindan ay basinda agiklanan gegici veriye yakin gergeklesti. ihracat yillik bazda Sangay 3.952 -0,1 1,2 -0,4
%2,9 artigla 25,6 milyar S, ithalat ise %5,1 artisla 33,0 milyar $ oldu. 12 aylik birikimli dis ticaret

acig da 95,9 milyar $’dan 96,8 milyar $’a yiikseldi. Bovespa 175.665 03 2,7 9.0

® Ekonomik Giiven Endeksi art arda son dort aydir ylkselis egiliminde. Endeks agustosta aylik 0,8 . Emtia Flyatla"
puan artigla 100,6’ya yikselerek subattan bu yana en yiiksek seviyeye ulasti. Hizmet uretici - o o
fiyat endeksi temmuzda aylik %3,94, yillik olarak ise %32,77 artt. 28/08 _ GOnlk (%) _Haft. (%) 2025 sonu (%)

Brent ($/varil) 89,3 -0,4 -5,4 46,8

® Veri yogun bir haftaya bashyoruz. Yurt iginde bugiin 2. ceyrek biyiime ve temmuz issizlik Altin ($/ons) 4.455 31 3,2 2,8
orani, yarin iSO Tiirkiye imalat Satin Alma Yéneticileri Endeksi, Persembe enflasyon verileri

Gram Altin (TL)  6.905,7 -3,1 -2,7 15,8

aciklanacak. Yilin ilk geyreginde Gayri Safi Yurt ici Hasila (GSYiH) yillik bilyimesi %2,5 olarak
gerceklesmisti. ikinci ceyrekte ekonominin yilik %2,9 biiyiiyecegini tahmin ediyoruz. Ayrica Bakir ($/libre) 656,2 -04 -04 15,5
Hazine Eylul-Kasim donemi i¢ borglanma stratejisini yayinlayacak. Yurt digsinda ise bu hafta
kiiresel capta imalat ve hizmet PMI, Euro Bélgesi'nde TUFE, ABD’de ISM imalat ve hizmet

endeksi ile tarim digi istihdam verileri takip edilecek 6nemli veriler arasinda yer aliyor. A K B A N K

Kaynak: Bloomberg * Piyasalardaki son verileri yansitir
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https://yatirim.akbank.com/_layouts/15/AkbankYatirimciPortali/Rapor/Download.aspx?ID=8706
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Grafiklerde yer alan rakamlar, ilgili verinin son seviyesini géstermektedir.
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Bu rapor Akbank Ekonomik Arastirmalar ve Ak Yatirim tarafindan hazirlanmistir.
Ekonomikarastirmalar@akbank.com

Dr. Caglar Yiinculer - Mudur
Caglar.Yunculer@akbank.com

M. Sibel Yapici Sercan Piskin
Sibel.Yapici@akbank.com Sercan.Piskin@akbank.com

YASAL UYARI: Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gegerliligi,
etkinligi velhasil her ne sekil , suret ve nam altinda olursa olsun herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat,
garanti olusturmadan, yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. is bu raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme gibi
konularda ortaya cikabilecek zararlardan Akbank TAS, Ak Yatirim A$ ve galisanlari sorumlu degildir. Akbank TAS ve Ak Yatirim AS her an,
higbir sekil ve surette 6n ihbara ve/veya ihtara gerek kalmaksizin s6z konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir ve/veya ortadan kaldirabilir.
Genel anlamda bilgi vermek amaciyla genel yatirnm tavsiyesi niteliginde hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsamh bilgiler,
tavsiyeler higbir sekil ve surette Akbank TAS ve Ak Yatirim A$’nin herhangi bir taahhidiinii icermediginden, bu bilgilere istinaden her tiirlii
6zel ve/veya tiizel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler ve olugabilecek her tiirlii riskler
bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Bu nedenle, ishu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgilere dayanilarak 6zel ve/veya tiizel
kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gergeklestirilecek islemler nedeniyle olusabilecek her tiirlii maddi ve manevi zarar,
kar mahrumiyeti, her ne nam altinda olursa olsun ilgililer veya 3. kisilerin ugrayabilecegi dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak zarar ve
ziyandan higbir sekil ve surette Akbank T.A.$, Ak Yatirim A.S ve ¢alisanlari sorumlu olmayacak olup, ilgililer, ugranilan/ugranilacak zararlar
nedeniyle higbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatirim AS ve galisanlarindan herhangi bir tazminat talep
etme hakki bulunmadiklarini bilir ve kabul ederler. Bu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgiler “yatirnm danismanhgi” hizmeti ve/veya
faaliyeti olmayip, genel yatinm danismanligi faaliyeti kapsamindadir; yatinm danismanhgi hizmeti almak isteyen kisi ve kurumlarin, is bu
hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluslarla temasa gegmesi ve bu hizmeti bir s6zlesme karsiliginda almasi SPK mevzuatinca zorunludur.
Yatinm danigmanhig hizmeti; araci kurumlar, portfoy yénetim gsirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda
imzalanacak yatirrm danigmanligi s6zlesmesi ¢ercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu goriisler, genel yatirm danismanligi faaliyeti kapsaminda genel olarak
diizenlendiginden, kisiye 6zel rapor, yorum ve tavsiyeler icermediginden 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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