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XBANK’in Direnci Fonlama Kanalindan Geliyor

Gegctigimiz pazar glint yrurlige giren OVP'de enflasyon patikasina iliskin yapilan revizyonlar, gectigimiz ay Fatih
Karahan tarafindan sunulan yilin Gg¢lincli enflasyon raporundaki ongorilerden daha kotimser bir tablo ¢izdi.
2026 yil sonu tarafinda fark sinirli kalsa da (OVP yuzde 28,4, TCMB ylizde 28) asil ayrisma sonraki yillarda ortaya
ctkiyor. Nitekim TCMB patikasi 2027 icin ylzde 15, 2028 icin yluzde 9 dngoriirken OVP bu vyillari sirasiyla yizde
21 ve yuzde 13,5 olarak giincelledi ve tek haneli enflasyon hedefi 2029'a 6telendi. Ayni programda 2026 blylime
tahmini de ylizde 3,3'e ¢ekildi. Buna ragmen XBANK nispeten direncli kalmayi basardi.

Persembe glinii saat 14.00'te aciklanacak olan faiz karari 6ncesi piyasa politika faizinde bir degisiklik beklemiyor.
Nitekim TCMB, yaklasik alti aydir koridorun st bandi olan yiizde 40 seviyesindeki gecelik bor¢ verme faizinden
yaptig fonlamayi, agustos sonunda haftalik repo ihalelerini yeniden acarak ylizde 37 seviyesindeki politika
faizine beklenenden erken cekti. Politika faizine dokunulmadan gergeklesen bu 300 baz puanlik fiili gevsemenin
ardindan gecelik piyasa faizi yaklasik ylizde 40’tan yiizde 36,80'e geriledi ve fonlama kanalindaki bu ayarlama ile
PPK arasindaki siirenin kisaligi ek bir adim ihtimalini zayiflatiyor. Diger taraftan son PPK'nin yapildig 23
Temmuz'dan bu yana enflasyonda anlamli bir soguma da gerceklesmedi; agustosta yillik TUFE yalnizca 0,24 puan
gerileyerek ylizde 31,51 olurken aylik artis ylizde 1,84 seviyesinde kaldi. Temel mal enflasyonunun yiizde 15,89
ile 2020 Kasim'indan bu yana en dislik seviyeye inmesine karsin hizmet enflasyonunun yiizde 40,28'de kalmasi
cekirdek gostergeyi ylizde 30,07 seviyesinde tutuyor.

Bu gelismeler is18inda XBANK'in direnci, faiz indirim beklentilerine ragmen degil, fonlama maliyetindeki fiili
disusle uyumlu sekilde okunmali. Endeks 8 haftalik ortalamasi olan 16.340 seviyesi lizerinde tutunmaya devam
ediyor ve bu seviye lizerinde kaldigi stirece kisa vadede 18.084 seviyesindeki alcalan trend direnci hedef olarak
takip edilebilir. Genel itibariyla eylil PPK toplantisinda faiz indirimi beklenmemesine ragmen karar sonrasi
aciklamalarda nispeten sahin tonun 6n plana ¢ikmasi, OVP revizyonlari ile birlikte satis baskisi getirebilir. Ayrica
OVP'nin 2027 i¢in 76 dolar seviyesindeki Brent varsayimina karsilik petroliin 96 dolar civarinda seyretmesi,
enflasyon patikasinin ana kirilganligi olarak éne ¢ikiyor. Bu durumda 15.490 seviyesindeki 89 haftalik ortalama
destek olarak takip edilebilir. S6z konusu destek kirilmadigi ve alcalan trend direnci asiimadigi siirece, her iki
yondeki hareketleri de sinirhi ve tepki niteliginde okumak yerinde olacaktir.
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RiSK UYARISI: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi 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 derlenmistir. Trive
Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, karsiliginda herhangibir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel
anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, higbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler
yatirimcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas olarak
alinmamalidir. Yatirnm 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 durumunuzile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer
alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. internet
sitemizdeki her tlrlli tablo ve grafikler giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan yararlanilarak
hazirlanmigtir. Sitemizde bulunanig ve dig piyasalara ait tablo, grafik ve analizlerin dogruluklari tarafimizca
garanti edilmemekte ve bilgiler belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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