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Gunun Piyasa Haritasi

Petroliin Globex agilisinda biraktig yukari yonli bosluk Asya seansi boyunca kapanmadi. Fiyati orada tutan
neden, Suudi Arabistan’in dogu-bati ham petrol boru hattinin son islem gilinlinde Irak yéniinden gelen insansiz
hava araci saldirilarinin ardindan kapatilmasi ve hafta sonu boyunca kapal kalmasi. Hat, saldiridan 6nce gilinde
4 ile 5 milyon varil tasiyordu ve bu hacim kiresel petrol arzinin %4 ile %5 arasindaki bélimine karsilik geliyor.
Asil kritik nokta ise tasinan miktarda degil hattin islevinde. Hlirmiiz Bogazi mart ayindan bu yana aksiyor, Basra
Korfezi Gretimini Kizildeniz terminallerine baglayan bu hat ise bogazi devre disi birakan tek ciddi alternatifti.
Sektor kaynaklarinin aktardigina gore Suudi ihracat stoklari bes ile yedi glin icinde tiikenebilir. Riyad ne hasarin
boyutunu ne de kapanisin ne kadar stirecegini paylasmis durumda. Brent son islem glinlini varil basina 104,61
dolardan ve %2,81 diistsle tamamladi, ancak ayni seans i¢inde 110,19 dolara kadar yiikselmisti. ABD’de motorin
fiyatinin tarihi zirvesinde bulunmasi, maliyetin tiiketici tarafina gegisinin stirdiglni gosteriyor.

Faiz tarafinda takvim sikisti. Federal Acik Piyasa Komitesi 15-16 Eylil’de toplaniyor ve karar ¢arsamba giini
aciklanacak. ABD Calisma istatistikleri Biirosu verilerine gére agustos tiiketici enflasyonunun aylik %0,4 ve yillik
%3,4 gerceklesmesinin ardindan para piyasasi fiyatlamasinda faiz artirrmi olasiligi %90’a yaklasti. Buna karsin
cekirdek endeksin aylhk %0,3 ve yillik %2,4 ile daha tlimli kalmasi, kararin tek yonli okunmasini engelliyor. On
yillik ABD tahvil getirisi son islem gliniini %4,97 seviyesinde tamamlayarak %5 sinirina dayandi.

Borsa istanbul son islem giiniini BIST 100’de %0,51 artisla 14.467,25 puandan kapatti. Sabah saatlerinde tablo
farkh bir yone bakiyor. Asya’da Nikkei yaklasik %1 ve Kospi %2 civarinda ekside seyrederken Sanghay Bilesik
%0,16 artida bulunuyor. ABD endeks vadelileri asagi yonli boslukla agildi ve satis Nasdagq tarafinda daha belirgin.
Altin 4.340 dolar gevresine gerileyerek son islem giini kapanisinin altina indi. Glnin takviminde ise Cin kredi
verileri, Kanada enflasyonu ve Avrupa Merkez Bankasi cephesinden gelecek konusmalar var.

Suudi Hattinda Kapanis Siiriiyor

Kapanisin piyasa acisindan anlami, devre disi kalan varil miktarindan cok ihracat lojistiginin daralmasinda
toplaniyor. Basra Korfezi Uretimini Kizildeniz’e tasiyan hattin kapanmasi, Suudi Arabistan’in elinde Hirmuz
disinda kullanilabilir bir ¢ikis yolu birakmiyor. ihracat stoklarinin bes ile yedi giin icinde tiikenebilecegi bilgisi, arz
kesintisinin takvimini de somutlastiriyor. Sektérin Ust yonetiminden gelen degerlendirmeye gore bu hat,
piyasalari dengeleme acisindan ABD stratejik petrol rezervinden yapilan salimlardan daha etkili bir arag
konumunda. Fiyat beklentileri yine de tek yonli degil. Bazi analist goruslerine gore dordinci geyrek Brent
tahmini 80 dolardan 85 dolara yiikseltildi, ayni degerlendirmede 100 dolar lizerindeki seviyelerin talep tahribati
yaratabilecegi belirtildi.

iki Bogazda Eszamanl Risk

Hiarmiiz Bogazi'nda pazar giinii Panama bayrakli bir tankerin isabet almasinin ardindan yangin ¢iktigi, deniz
glvenligi biriminin bildirimiyle duyuruldu. Umman, Hirmuz tasimaciligina iliskin bolgesel toplantiyr uzlasma
gerekgesiyle erteledi. Bab el-Mendeb girisindeki Perim Adasi ile Muha limaninin kontrolinin el degistirdigi
bildiriliyor. Béylece ihracatginin énilindeki iki ¢ikis ayni anda baski altinda. Kizildeniz glizergahinin da tartismali
hale gelmesi, boru hatti kapanisinin yalnizca bir gecikme sorunu olarak fiyatlanmasini zorlastiriyor.
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Fed Kararina iki Giin

Toplanti yarin basliyor, karar ¢arsamba aciklanacak. Agustos verisinin ardindan fiyatlamanin faiz artirrmina
yukledigi olasilik %90 bandina g¢ikti, ancak kararin asil zorlugu mansetteki artisin bliyik boliminin enerji
kaynakl olmasindan ve boru hatti kapanisiyla bu baskinin kalicilik kazanma ihtimalinin gliclenmesinden geliyor.
Fed Baskani Kevin Warsh (zerindeki baski da bu nedenle artiyor. Karar metninin enerji sokunu gegici sayip
saymadigl, oranin kendisinden daha belirleyici olabilir.

Altinda Yon Faizden Geliyor

Petrol yiikselirken altinin 4.340 dolar cevresine gerilemesi dikkat cekici bir bilesim Uretiyor. Son islem glinii
kapanisi 4.408,90 dolardi ve jeopolitik risk artmasina karsin metal bu seviyenin altina indi. Yonu belirleyen kanal
glvenli liman talebi degil reel faiz. On yillik ABD getirisinin %5 sinirina dayanmasi, getirisi olmayan varhigin tasima
maliyetini ylkseltiyor. Bazi analist gorislerine gére tahvil faizlerinin bu seviyeye oturmasi siki para déneminin
yeni bir asamasina isaret ediyor ve hisse tarafinda %21’e varan bir diizeltme riski hesaplaniyor.

ABD Konut Kredisinde Sikilasma

Yiiksek faiz ortami reel ekonomiye en net bicimde konut tarafindan yansiyor. Mortgage faizleri Haziran 2025’ten
bu yana en yilksek dizeye c¢ikti, kredi verme standartlari belirgin sekilde sikilasti ve alicidan kusursuz bir kredi
gecmisi talep edilmeye baslandi. Konut satislari 31 yilin en diisik seviyesinde bulunuyor. Bu tablo, faiz artiriminin
maliyetini de gorunr kiliyor.

Halkbank’ta ikincil Halka Arz Karari

Borsa Istanbul’un KAP’ta yayimlanan duyurusuna gore Tirkiye Halk Bankasi’’nin sermayesi 7.184.778.041,96
liradan 8.980.972.552,45 liraya yikseltilecek ve gikarilacak 1.796.194.510,49 lira nominal degerli pay, mevcut
ortaklarin riichan haklari kisitlanarak borsa disinda talep toplanmasi ve Toptan Alis Satis islemi yoluyla satilacak.
Bankanin bildirecegi tarihte HALKB paylari ile bu paya dayali vadeli islem ve opsiyon s6zlesmelerinde islemler
gegici olarak durdurulacak, kapali kaldigi siire boyunca pay BIST endekslerinden ¢ikarilmayacak. izahname
Sermaye Piyasasi Kurulu incelemesinde oldugu icin durdurma tarihi hentiz belli degil ve bu belirsizlik endeks
agirhigr yuksek bir bankada likidite planlamasini zorlastiriyor. Birincil piyasa tarafinda ise 9-11 Eylil'de talep
toplanan Net Global Endustriyel Yatirimlar halka arzi 2,23 milyar lira biyuklikle ve 652.353 yatirimcinin
katilimiyla sonuclandi.

Asya Seansi ve Vadelilerin Goriintiisii

Bolgede satis Japonya ve Giiney Kore tarafinda yogunlasti. Nikkei yaklasik %1, Kospi %2 civarinda gerilerken
Sanghay Bilesik %0,16 artida, Shenzhen Bilesik %0,25 ve ChiNext %0,47 ekside bulunuyor. ABD endeks vadelileri
ylksek islem hacmiyle asagl yonli boslukla acildi. Dolar hafif gliclenmis durumda. Bu bilesim, boru hatti
kapanisinin bir biiyiime soku olarak degil maliyet ve enflasyon soku olarak fiyatlandigini gosteriyor.
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Bugiiniin Veri Takvimi

Gun Cin agustos kredi verileriyle aciliyor. Yeni kredi hacminde beklenti 480 milyar yuan, dnceki dénem 340 milyar
yuan. Toplam sosyal finansmanda beklenti 2.040 milyar yuan, dnceki 1.410 milyar yuan. M2 yillik artisi igin
beklenti %7,6, dnceki %7,7 ve kredi stoku bliyimesinde hem beklenti hem 6nceki donem %5,1. Kanada’'da
agustos tliketici enflasyonunda aylik beklenti eksi %0,1, 6nceki %0,5, cekirdek gostergede aylik beklenti %0,2.
Japonya temmuz sanayi Uretiminde aylik beklenti %0,1, 6nceki %1,9. Hindistan agustos tiiketici enflasyonunda
beklenti %4,80, 6nceki %4,45. Avrupa Merkez Bankasi Baskani Lagarde ve Yonetim Kurulu Gyesi Schnabel
konusacak. ihale tarafinda ABD 3 ve 6 ay vadeli bono satisi yapacak, dnceki ihalelerde faiz sirasiyla %3,800 ve
%3,890 olmustu. Almanya ve Fransa da kisa vadeli bono ihalelerine gikacak. Tirkiye takviminde bugtin igin veri
bulunmuyor.

OZETLE

Gunln ekseninde Suudi Arabistan’in dogu-bati boru hattinin kapal kalmasi duruyor. Saldiri 6ncesinde giinde 4
ile 5 milyon varil tasiyan ve kiresel arzin %4 ile %5’ine denk gelen hattin devre disi kalmasi, Hiirmiiz aksarken
kullanilabilir tek alternatifi ortadan kaldirdi ve ihracat stoklarinin bes ile yedi glinde tiikenebilecegi aktarildi.
Petrol Globex acilisindaki yukari yonli boslugu korudu, Brent son islem giiniinii 104,61 dolardan tamamlamis ve
seans icinde 110,19 dolara c¢ikmisti. Hirmiiz’de bir tankerin isabet almasi, Umman’in bodlgesel toplantiyi
ertelemesi ve Bab el-Mendeb girisindeki kontrol degisikligi iki glizergahi ayni anda baski altinda tutuyor. Fed 15-
16 Eylll'de toplaniyor, agustos enflasyonunun yillik %3,4 gelmesinin ardindan faiz artirimi olasiligi %90 bandina
cikti ve on yillik getiri %4,97 ile %5 sinirina dayandi. Altinin jeopolitik riske karsin 4.340 dolar gevresine gerilemesi,
yoni belirleyen kanalin glivenli liman degil faiz oldugunu gosteriyor.

Yiksek faizin reel ekonomideki izi konut tarafinda goriinliyor, mortgage faizleri Haziran 2025’ten bu yana en
yiiksek diizeyde ve satislar 31 yilin en disiik seviyesinde. Yurt icinde Borsa istanbul’'un KAP duyurusuna gére
Halkbank’in sermayesi 8,98 milyar liraya yikseltilecek, riichan haklari kisitlanarak yapilacak ikincil halka arz
sirecinde payda ve dayanagl oldugu tiirev sdzlesmelerde islemler gegici olarak durdurulacak, Net Global
Endistriyel Yatirmlar halka arzi ise 2,23 milyar lira ve 652.353 yatirimciyla sonuglandi. Borsa istanbul son islem
glnin{ BIST 100’de %0,51 artigla 14.467,25 puandan kapatti. Sabah seansinda Nikkei ve Kospi ekside, Sanghay
hafif artida ve ABD vadelileri boslukla asagida. Gliniin takviminde Cin kredi verileri, Kanada enflasyonu, Avrupa
Merkez Bankasi konusmalari ve kisa vadeli bono ihaleleri yer aliyor.

Emre Ozdemir
Trive Yatirnm Arastirma Uzmani
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RISK UYARISI:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm 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 yatirmcilar 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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